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Acerca del FOMIN

El Fondo Multilateral de Inversiones es miembro del Grupo del Banco Interamericano de Desarrollo. Fun-
dado por 39 paises donantes, el FOMIN es el fondo mas grande que brinda apoyo técnico al sector privado
de América Latina y el Caribe, ya que otorga mas de cien millones de ddlares estadounidenses al afio a
proyectos que llegan a mas de cuatro millones de pequefos productores, empresarios y hogares pobres
y de bajos ingresos. El FOMIN actiia como agente de conocimiento y como centro de una red de mil socios
locales e internacionales que comparten los objetivos de desarrollo del FOMIN. Otorga donaciones, crédi-
tos e inversiones de capital con un subsidio promedio de 1,5 millones de ddlares estadounidenses, y actla
como una puerta al conocimiento y la experiencia en las soluciones del sector privado para el desarrollo
econdmico en la region. Mediante este estudio, el FOMIN tiene el propdsito de cumplir su mision de
fungir como un laboratorio de desarrollo para experimentar, innovar y asumir riesgos para empoderar a
emprendedores dinamicos y poblaciones pobres y vulnerables.

Acerca de Massolution

Massolution es una empresa Unica de investigacion y consultoria, pionera en el disefio y la implement-
acion de soluciones de crowdsourcing para instituciones gubernamentales y empresas del sector privado
que impulsan la eficiencia organizacional, la mejora en el rendimiento del negocio, la innovaciéon de pro-
ductos y servicios, asi como la mejora en los niveles de la participacion del cliente. Massolution brinda
servicios de consultorfa a negocios que estén en el proceso de adoptar el crowdsourcing y crowdfunding;
asimismo, proporciona apoyo en el disefio y la entrega de nuevos procesos de trabajo mediante solucio-
nes de crowdsourcing. También asesora al sector publico en el disefio y la implementaciéon de politicas
de empleos digitales y crowdsourcing. Massolution también dirige el sitio web de la industria principal:
www.crowdsourcing.org.
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Asociacion Mexicana de Crowdfunding
Asociacion Mexicana de Internet

Banco Interamericano de Desarrollo
Capital Emprendedor

Crowdfunding

Comision Nacional Bancaria y de Valores

Commissione Nazionale per le Societa e la Borsa (Comision Nacional del
Mercado de Valores de Italia)

Crowdsourcing y crowdfunding para la transformacion social y el rendimien-

to econdmico: Metodologia de desarrollo de estrategias de crowdsourcing
y crowdfunding de Massolution

Autoridad Reguladora de la Industria Financiera de USA

Fondo Monetario Internacional

Fondo Multilateral de Inversiones

Autoridad de Servicios Financieros (Reino Unido)
Inversionista de Crowdfunding

Instituto Nacional del Emprendedor

Instituto Nacional de Estadistica y Geografia

Instituto Panamericano de Alta Direccién de Empresas
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(Continuacion abreviaturas y acrénimos)

Instituto Tecnoldgico Autdnomo de México
América Latina y el Caribe
Micro, Pequena y Mediana Empresa

Consejo sobre Emprendimiento e Innovacion entre México y
Estados Unidos

Organizacion para la Cooperacion y Desarrollo Econdmicos
Organizacion de las Naciones Unidas

Oficina de las Naciones Unidas contra la Droga y el Delito
Oferta Publica Inicial

Plataforma/Portal de Crowdfunding

Plataforma de Crowdsourcing

Programa Internacional para la Evaluacion de Estudiantes
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Sociedad Anénima

Sociedad Anénima Promotora de Inversion

Comision de Bolsa y Valores de los Estados Unidos
Tratado de Libre Comercio de América del Norte

Tasa de Porcentaje Anual

Organizacion de Naciones Unidas para la Educacion, la Ciencia
y la Cultura
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Glosario de términos
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Campana de crowdfunding. La propuesta (necesidades de financiacion y propdsitos de financiacion), el pro-
cesoy las actividades que el propietario de la campana realiza para recaudar capital a través de la PCF. En una
campana de crowdfunding basado en valores, esta se podria referir como la “oferta”

Caso de uso. Una posible o reconocida aplicaciéon de crowdsourcing o crowdfunding que define una interac-
cién entre un “actor”y el sistema de crowdsourcing o crowdfunding para lograr un objetivo.

Centro de inversion. Un modelo de flujo de capital en el que las empresas extranjeras recaudan capital de los
inversionistas extranjeros mediante una PCF terciaria (p. €}, una empresa colombiana recauda fondos de
inversionistas de Panama a través de una PCF mexicana).

Continuo de financiacion. La variacion de las necesidades de financiacion en las diferentes etapas del ciclo de
crecimiento del negocio, desde el capital semilla hasta las diversas rondas del capital de crecimiento.

Crowdfunder. Un donante o inversionista que provee capital a una campana de crowdfunding a través de una
PCF.

Crowdfunding. Un modelo de formacién de capital y participacion de mercado en donde las necesidades de
financiacion y los propdsitos de financiacion se dan a conocer ampliamente a través de una convocatoria
abierta, por lo general, mediante internet, y obtienen el apoyo de contribuciones colectivas de diversos
donantes o inversionistas independientes.

Crowdfunding basado en acciones. Los inversionistas adquieren un valor a través de un instrumento acciona-
rial para una empresa mediante una PCF en linea. Los términos especificos de los instrumentos accionaria-
les, incluidas las estrategias de salida disponibles, pueden variar seguin los negocios o la PCF. Esta modalidad
también es denominada Crowdfunding basado en inversion en capital.

Crowdfunding basado en deudas.Los inversionistas reciben un instrumento de deuda que paga una tasa de
interés fija (en algunos casos No se pagan intereses) y la futura amortizacion del capital. Intercambiable con
el“‘crowdfunding basado en préstamos”

Crowdfunding basado en donaciones. En una campana basada en donaciones, los crowdfunders donan
dinero a los propietarios de las campafas y no esperan recibir un beneficio tangible de la transaccion.

Crowdfunding basado en préstamos. Los inversionistas reciben un instrumento de deuda que paga una tasa
de interés fija (en algunos casos no se pagan intereses) y la futura amortizacion del capital.

Crowdfunding basado en recompensas. Los crowdfunders prometen dinero para apoyar a los propietarios
de las campanas a cambio de una recompensa especifica, como una copia anticipada de un album por
haber contribuido a una campana que apoya la grabacion del dlbum de una banda.

Crowdfunding basado en un evento en vivo. La inclusién de un evento en vivo junto con una campahna
de crowdfunding en linea (p. e}, una fiesta para el lanzamiento de un producto, un evento en vivo para la
presentacion de una inversion, publicidad televisiva, etc).

Crowdfunding basado en valores. Un término usado para hacer referencia al crowdfunding basado en prés-
tamos y en acciones, de manera colectiva. Intercambiable con el término “‘crowdfunding financiero”.

Crowdfunding financiero. Un término usado para hacer referencia al crowdfunding basado en préstamos y
en acciones, de manera colectiva. Intercambiable con el término ‘crowdfunding basado en valores”.

Crowdfunding nacional. Un emisor nacional que recauda capital de crowdfunders nacionales.

Crowdfunding no financiero. Modelos de crowdfunding en el que los contribuyentes o donantes no esperan
ningun rendimiento financiero de su participacion, pese a que es probable que reciban una recompensa
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especifica que corresponde a una cantidad de la contribuciéon determinada. Incluye un crowdfunding ba-
sado en donaciones y en recompensas.

Crowdsourcing. Un modelo en linea que se usa para buscar personas con experiencia para tareas relacionadas
con la produccion y la resolucion de problemas. Con frecuencia, las labores complejas se dividen en multi-
ples tareas pequenas que cada persona del grupo (crowd) puede realizar y, posteriormente, se reorganizan
para obtener un producto final.

Entrada de capital extranjero. Crowdfunders extranjeros que apoyan las campanas de crowdfunding nacional.

Estrategia de salida. Un medio para dejar un contrato de participacion celebrado a través de una oferta de
crowdfunding en linea. Esto se puede realizar mediante la venta de una participacion en el capital al valor
del mercado, mediante una OPI u otros términos especificos del contrato.

Flujo de capital externo. Una empresa extranjera que recauda capital de inversionistas nacionales a través de
una PCF.

Garantia. Una garantfa es un instrumento financiero fungible y negociable que representa algun tipo de valor
financiero. Un instrumento financiero que representa: una posicion de propiedad en una sociedad que co-
tiza en Bolsa (acciones), una relacién de acreedor con un organismo gubernamental o una sociedad (fianza)
o los derechos a la propiedad, segun se representa por una opcion. A diferencia de los tenedores de titulos
de deuda que por lo general solo reciben los intereses y la amortizacion del capital, los tenedores de titulos
de renta variable son capaces de sacar provecho de las ganancias de capital’.

Inversionista acreditado o calificado. Un término que se define en las leyes de valores de diversos paises
como los inversionistas que pueden invertir en determinados tipos de inversiones de mayor riesgo, incluido
el capital semilla (seed capital), las sociedades limitadas, los fondos de cobertura, las colocaciones privadas
y las redes de inversionistas angeles. Con base en la jurisdiccion particular, los individuos suelen calificar
mediante los ingresos, los activos o las caracteristicas cualitativas.

Modelos de crowdfunding. Los términos establecidos para definir las relaciones y las responsabilidades de las
partes en una campana de crowdfunding, incluidas las PCF, los crowdfunders y los propietarios o emisores
de las campanfas. Por lo general, los términos se basan en la naturaleza de la compensacion esperada por las
contribuciones de la campafa, en caso de que hubiere. Existen cuatro tipos de modelos de crowdfunding
principales: los modelos basados en donaciones, en recompensas, en préstamos y en acciones.

Objetivo del crowdfunding. La cantidad de capital que el propietario o emisor espera recaudar en una cam-
pafna especifica. A menudo, las PCF mantienen los fondos en garantia hasta que se alcanza el objetivo.

Parte interesada. Un individuo o entidad que puede afectar o verse afectado por la industria de crowdfunding.

Plataforma de crowdsourcing. Un sitio web para encontrar perfiles que empaten y cumplan con las deman-
das laborales mediante la provision de un mercado laboral digital en linea.

Plataforma hibrida. Una PCF que ofrece mas de una opcién de crowdfunding (es decir, donde los crowdfun-
ders pueden apoyar las campanas basadas en donaciones y en recompensas)

Plataforma/portal de crowdfunding. Un sitio web que comercializa las ofertas/campanas especificas, recibe
contribuciones individuales de financiacion de donantes/inversionistas, mantiene fondos en garantfa (en
caso de que aplique al modelo de crowdfunding), distribuye los fondos a los propietarios de las campanas,
recoge el reembolso de los emisores y canaliza el reembolso a los crowdfunders (en caso de ser aplicable).
Las plataformas de crowdfunding varfan en cuanto a la forma y la funcién; no obstante, la mayorfa provee
estos servicios basicos.

Préstamo entre particulares. El préstamo entre particulares (también conocido como préstamo entre perso-
nas — peer to peer) es la practica de prestar dinero a personas, o particulares, mediante plataformas en linea
sin la intervencién de un intermediario financiero tradicional, como un banco.

Propietario/emisor de la campana. La persona o entidad a cargo de la campana de crowdfunding. Para el
crowdfunding basado en valores, un propietario de campafia a menudo se le refiere como el emisor.

Recaudacion de fondos para el crowdfunding. La cantidad de capital que se recauda a través de una cam-
pana de crowdfunding.

1. “Security.” Investopedia.
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han dado origen a una gran cantidad
de emprendimientos innovadores y oportunidades de negocio en Méxi-
co. Proveer los fondos para que estos emprendimientos se establezcan
y crezcan también deberfa ser algo innovador y nuevo. Un instrumento
prometedor es el desarrollo de herramientas de internet que aportan un
gran valor al aprovechar el poder de los grandes grupos (crowd): la comu-
nidad virtual de personas y de recursos que se conectan a través de inter-
net y otras herramientas tecnoldgicas de la era digital. Pese a que cada re-
curso individual podria parecer relativamente insignificante por si mismo,
la acumulacion de estos recursos que llegan de cientos, miles e incluso
millones de personas tiene el poder de crear un gran impacto en las eco-
nomias locales. Las plataformasen linea ahora son capaces de canalizar el
capital a una amplia variedad de proyectos filantrépicos, actividades artis-
ticas, innovaciones sociales, negocios y emprendimientos con tan solo un
clic. Este proceso, conocido como crowdfunding, se esta convirtiendo en
una herramienta de financiamiento eficaz que saca provecho de la fuerza
colectiva de los grandes grupos y del poder de las tecnologias digitales
para satisfacer los déficits en las necesidades de financiamiento.




tiene la capacidad de impulsar la inno-
vacion, crear empleos, diversificar la actividad econdmica y con-
tribuir a la reduccion de la desigualdad de ingresos al mejorar el
acceso al capital disponible y crear un puente para la brecha que
existe entre la demanda de financiacion y la oferta de capital para
los emprendedores y las Micro, Pequenas y Medianas Empresas
(MIPYME) en México.

El Fondo Multilateral de Inversiones, miembro del Banco Interamerica-
no de Desarrollo, solicitd la elaboracion de este informe, Crowdfun-
ding en Meéxico: como el poder de las tecnologias digitales estd
transformando la innovacién, el emprendimiento y la inclusion
econdmica. Massolution, empresa de investigacion y consulto-
rla especializada en el diseno y la implementacion de soluciones
de crowdsourcing, fue la encargada de realizar la investigacion
y el anadlisis. Este informe ofrece una investigacion en profundi-
dad de las posibles oportunidades y los retos del mercado emer-
gente del crowdfunding en México. Ademas, evalua la capacidad
del crowdfunding para usarse como un mecanismo alterno de
financiamiento viable para los emprendedores y negocios locales.
Con base en esta evaluacion, se presenta una propuesta de plan de
trabajo guiado por acciones especificas que tienen el objetivo de
acelerar el desarrollo sostenible de los ecosistemas de crowdfun-

ding en México.



Crowdfunding en México
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El informe evalla el potencial del crowdfunding en México al enfocarse en dimensiones que se consi-
deran fundamentales para el éxito del mismo: entornos econdmico y financiero, infraestructura tecno-
|6gica y capacidad empresarial, ambientes po

fticos y normativos, asi como el contexto cultural.

El crecimiento del PIB cercano al 4 por ciento anual, combinado con una tasa baja de desempleo y
una inflacién modesta, ha contribuido a la fortaleza y la estabilidad actuales de la economia mexicana.
Estas condiciones, ademas de los altos niveles de confianza del consumidor y las reformas econdmicas
progresivas, estan incrementando la confianza en el mercado. A pesar de que esto deberia presentar
oportunidades de inversién en nuevos proyectos empresariales y emprendimientos de negocios, los
inversionistas institucionales reportan dificultades para encontrar oportunidades atractivas.

En la actualidad, existe una base adecuada sobre la que se podria construir una industria de crowdfun-
ding solida. La rapida expansion del acceso a internet y las tecnologias relacionadas, aunado con las
condiciones econdmicas, permitirdn que mas mexicanos participen en el crowdfunding. Las reformas
promulgadas bajo la actual administracion, ademas de un liderazgo emergente del INADEM (Instituto
Nacional del Emprendedor) y una creciente cultura de emprendedurismo local, demuestran la viabili-
dad de impulsar reformas adicionales que se enfoquen en el comercio digital y las finanzas.

Para que el crowdfunding se convierta en un mecanismo de financiamiento exitoso para los negocios
y los emprendedores, el sector publico debera jugar un papel fundamental en la configuracién del
ecosistema que permita que las plataformas, los negocios, los donantes y los inversionistas participen
en un crowdfunding en linea. Uno de los principales retos que enfrenta el desarrollo de este eco-
sistema en la actualidad —tanto en los paises desarrollados como en vias de desarrollo— ha sido la
creacion de reglas y normativas necesarias para regular las transacciones financieras en linea, incluido
el crowdfunding. La capacidad del gobierno para elaborar e implementar leyes pertinentes, garantizar
una coherencia normativa y establecer mecanismos de cumplimiento eficaces para el crowdfunding
en linea dependera de la estabilidad politica en general, de la capacidad de las instituciones politicas
nacionales y el liderazgo que tengan, asi como otros factores.

Aunque la confianza en la fiabilidad de las nuevas tecnologias ha sido lenta, México tiene muchas tra-
diciones de accién colectiva. Es por ello que el concepto del crowdfunding por si mismo no deberia
ser dificil de entender. Los esfuerzos para fomentar la confianza en el crowdfunding en linea aumen-
tardn conforme avance la confianza en las tecnologias afines al mejorar la seguridad de los datos en
linea y evitar externalidades negativas.

De hecho, el crowdfunding ya se ha abierto un gran camino en México. Hoy en dia, varias plataformas
de crowdfunding ya estan operando en México. Estas incluyen tanto empresas locales como opera-
ciones subsidiarias de plataformas con base en otros pafses. La industria parece estar llegando a un
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Ciertamente, también existen retos que se deben encarar. Entre estos se encuentran principalmente
la mejora de la seguridad cibernética y los mecanismos de prevencion de fraudes. Ademas, se debe
hacer un esfuerzo para instruir a los lideres de los sectores publico y privado, los negocios y los inver-
sionistas sobre las mecanicas y el impacto potencial del crowdfunding. También se puede mejorar la
formacion de los emprendedores para promocionar campanas eficaces y el uso de las tecnologias
digitales.

El crowdfunding probablemente no tendria éxito sin el apoyo de las principales partes interesadas
que desarrollan un ecosistema de soporte. Sin embargo, si los compromisos iniciales de estas partes
interesadas se manifiestan en acciones que impulsen un marco normativo claro, garanticen un cum-
plimiento constante y fomenten la confianza en el uso de las tecnologias digitales para transacciones
financieras, se puede desbloquear un enorme potencial para mejorar el bienestar socioecondmico.

Recomendaciones

©

Con base en los hallazgos de nuestra investigacion y analisis, se ha formulado una serie de recomen-
daciones que se espera que sean Utiles para guiar los esfuerzos de las principales partes interesadas
para abordar de manera activa los aspectos sobresalientes relacionados con el desarrollo sostenible
del crowdfunding en México. Si bien es cierto que el crowdfunding sirve para muchos propdsitos,
estas recomendaciones se centran principalmente en mejorar la capacidad de los emprendedores
y las pequenas empresas para tener acceso al capital que necesitan para impulsar la innovacion y el
crecimiento econdmico. No tienen el propdsito de ser una lista exhaustiva, sino un punto de partida
para estimular el didlogo productivo y fomentar las acciones colaborativas en los sectores publico y
privado, asi como en la sociedad civil:

Todavia hay una necesidad fundamental de financiacion accesible para emprendedores y MIPYME
en México. La mejora de la oferta de capital nacional requerird que las fuentes de capital existentes
sean mas accesibles y que se creen oportunidades adicionales para los actores nacionales e
fnea. A

internacionales para proveer financiacion mediante las plataformas de crowdfunding en
pesar de que los negocios mexicanos pueden usar las plataformas existentes para recaudar fondos,
se necesita aunar esfuerzos para involucrar a los sectores publico y privado.

Los negocios deberdn mejorar sus habilidades tecnoldgicas y entendimiento sobre coémo usar
el crowdfunding de manera eficaz para apoyar el crecimiento y el desarrollo continuos, asi como
evaluar los riesgos que conlleva.
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> Para fomentar confianza en el mercado, es importante obtener un amplio apoyo al involucrar a
diversos actores y promover un mejor entendimiento de los posibles usos e impacto de los
mecanismos del crowdfunding para emprendedores, negocios, donantes e inversionistas.

> Para poder acelerar el desarrollo del ecosistema de crowdfunding en México, los actores clave
deben organizarse muy bien y coordinarse de manera eficaz. Es importante que las diversas partes
interesadas entiendan los roles y las responsabilidades que deben asumir para impulsar esta
industria. Un enfoque colaborativo y multilateral para designar las reglas y normativas necesarias
para regir de manera eficaz el mercado de crowdfunding exitoso permitird que todas las partes
interesadas se involucren en el debate.

» A nivel nacional, el sector publico parece estar bien preparado para facilitar el disefio y la
implementacion de las leyes necesarias para apoyar el ecosistema de crowdfunding. El desarrollo
de pardmetros especificos para el crowdfunding basado en préstamos y en acciones en particular
abrird oportunidades para los negocios y generard confianza entre los inversionistas.

Se incluyen recomendaciones adicionales y puntos a seguir especificos, asi como actores clave relacionados
con cada uno, en la parte principal de este informe.

Aprovechar la oportunidad

©

En la actualidad, México se encuentra en un lugar Unico para acelerar el desarrollo del ecosistema de
crowdfunding, tanto nacional como internacionalmente. Aunque el crowdfunding es una industria
que todavia estd en ciernes, las condiciones béasicas son lo suficientemente éptimas para permitir
que los emprendedores vy las pequefas empresas tengan acceso al financiamiento que cubra sus
necesidades. Si se logran realizar avances en el dmbito normativo a corto plazo, es probable que
también surjan innumerables posibilidades de inversion. Algunos de los principales retos que se de-
berdn encarar se resaltan en este informe. Sin embargo, la creacion independiente de la Asociacion
Mexicana de Crowdfunding, la participacion activa de las agencias publicas como el INADEM y las
reformas econdmicas que se estdn fomentando gracias a la actual administracion son sefales de
optimismo para el éxito a largo plazo del crowdfunding como una herramienta para la innovacion,
el emprendedurismo, el crecimiento econdmico y la cohesion social. Ademas, la cultura emprende-
dora del pais, la infraestructura tecnoldgica adecuada (aungue inferior a la ideal) y la cercania con
los mercados capitales de los EE. UU. han creado un terreno fértil para el cultivo del crowdfunding.
Hoy en dia, la oportunidad es sdlida para que México avance como lider regional al pavimentar el
camino para que el crowdfunding se desarrolle en toda América Latina y otros pafses en vias de
desarrollo. No obstante, le correspondera a las partes interesadas aprovechar la oportunidad que
tienen ante ellas.

CROWDFUNDING EN MEXICO






las empresas emergentes y las peque-
nas y medianas empresas en México estan trabajando arduamente
para recaudar el capital necesario para establecer y hacer crecer sus
negocios, mediante los sistemas bancarios tradicionales. Por lo general,
el capital que viene de las instituciones de crédito comerciales requiere
a cambio garantias considerables, y a menudo conlleva tasas de inte-
rés extraordinariamente altas. Sin embargo, los emprendedores y pro-
pietarios de pequefnas empresas raras veces, O quizas nunca, cuentan
con esta garantia para cumplir con los requerimientos de este crédito.
Ademas, las altas tasas de interés no suelen ser comercialmente via-
bles para la mayoria de los pequenos productores y emprendedores
que inician un negocio. Como resultado, existe una gran necesidad por
satisfacer este déficit financiero con capital de bajo costo para apoyar

el crecimiento y el desarrollo de los negocios.
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Hoy en dia, las tecnologias en linea han facilitado
el desarrollo de nuevas herramientas innovadoras
que aportan un gran valor al aprovechar el poder de
los grandes grupos. Este grupo es una comunidad
virtual de personas y de recursos que se conectan a
través de internet y otras herramientas tecnoldgicas
de la era digital. Pese a que estas pequefas cantida-
des de recursos individuales podrian parecer rela-
tivamente insignificantes, la acumulacion de estos
recursos que llegan de cientos, miles e incluso mi-
llones de personas tiene el poder de crear un gran
impacto en las economias locales. Las plataformas
en linea ahora son capaces de canalizar el capital
a una amplia variedad de proyectos filantropicos,
actividades artisticas, innovaciones sociales y ne-
gocios con tan solo un clic. Este proceso, conocido
como crowdfunding, esté surgiendo como una he-
rramienta de financiacion eficaz que aprovecha la
fuerza colectiva de los grandes grupos y el poder
de la tecnologia para satisfacer los déficits de las
necesidades de financiacion. Ademas de su utilidad
como fuente de capital, el crowdfunding también
puede servir como un vehiculo de inversion alter-
no en condiciones adecuadas. La gran cantidad de
financiadores en los grandes grupos represen-
ta menos riesgo para los inversionistas debido a
que el riesgo se distribuye ampliamente, lo que
aborda un aspecto importante de la indecisién de
los prestamistas comerciales para ofrecer capital a
los nuevos emprendedores con ideas y modelos de
negocios innovadores.

El éxito mundial del crowdfunding vy las oportuni-
dades que se estan creando en los Estados Unidos,
Europa, Australia, asi como otros palfses, impulsd la
creacion de este informe. En los EE. UU,, la nueva le-
gislacion en virtud de la Ley JOBS esta despejando
el camino para que el crowdfunding permita que
los inversionistas y los emprendedores colaboren
en la economia moderna. La proximidad de México
con el mercado de los EE. UU,, aunado a la magni-
tud y la madurez de su economia, parece represen-
tar una oportunidad Unica para implementar una
iniciativa de crowdfunding que seria la primera en
su tipo en América Latina. Ciertamente, el mercado
mexicano es distinto del de los EE. UU. y otros paises
que a la fecha han tenido éxito con la implementa-
cion del crowdfunding de diversas maneras. Es por
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ello que este estudio tiene el propdsito de identifi-
car estas diferencias y analizar las ventajas y las des-
ventajas que representan para el crowdfunding en
el contexto mexicano.

Este informe evalua el potencial del crowdfunding
Como un mecanismo viable de financiacion e inver-
sidn para los negocios vy los proyectos filantrépicos
mexicanos que sean capaces de contribuir al soli-
do desarrollo socioecondmico. Evalda los principa-
les tipos de crowdfunding —basado en donacion,
recompensa, préstamo y acciones— asi como la
informacion relevante sobre el mercado global del
crowdfunding de hoy en dia. Analiza las caracte-
risticas clave del mercado mexicano que son mas
relevantes para el crowdfunding, incluido el nivel
actual de difusion tecnoldgica y la infraestructura
empresarial, el contexto cultural, el ambiente poli-
tico y la naturaleza de los ecosistemas econédmico
y financiero. Con base en el andlisis, se presentan
recomendaciones especificas con el fin de facilitar
el desarrollo del ecosistema del crowdfunding vy
examinar algunos roles y responsabilidades que los
principales interesados deberdn asumir para reali-
zarlos con eficacia. También incluimos una serie de
casos de uso que podrian facilitar la aceleraciéon del
desarrollo de la industria de crowdfunding en Méxi-
co a través de la colaboraciéon de paretes interesa-
das (ver Apéndicell). A pesar de que se examina el pa-
pel que la ley de valores y su cumplimiento juegan
al afianzar un intenso ecosistema de crowdfunding,
el estudio no pretende ser una evaluacion exhaus-
tiva del ambiente juridico y regulatorio mexicano.
Por el contrario, su objetivo es proveer una linea
base con fundamentos empiricos de la cual los
interesados pueden tomar medidas practicas para
desarrollar e incrementar un mecanismo de finan-
ciamiento e inversion innovador.



Hoy en dia, las tecnologias en linea
han facilitado el desarrollo de nuevas
herramientas innovadoras que

aportan un gran valor al aprovechar
el poder de los grandes grupos.
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llevd a cabo una amplia investigacion primaria y
secundaria con el fin de presentar un andlisis exhaustivo con base en
fundamentos empiricos sélidos. Se hizo uso de una serie de fuentes
para recopilar informacion y percepciones relevantes, entre las que se

incluyen:

Datos sobre la industria mundial del crowdfunding obtenidos de
la encuesta anual de crowdfunding de Massolution, asi como la

publicacion del Informe de la industria 2013CF .

Entrevistas presenciales y recopilacion de datos con las principa-
les partes interesadas de los sectores publico y privado en México
durante julio de 2013.

Encuestas de plataformas de crowdfunding mexicanas.

Informacion relevante y revision de datos secundarios.
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La investigacion ayudd a entender a un nivel mas
amplio el ambiente mexicano, el cual se enfocd
en aspectos culturales, politicos y econdmicos del
ecosistema local, asi como la cantidad de infraes-
tructura tecnoldgica y empresarial existente.

La metodologia C-STEP™ (crowdsourcing vy
crowdfunding para la transformacion social y el
rendimiento econédmico) de Massolution propor-
ciond el marco para establecer recomendaciones
que resultaron de la investigacion y el analisis. Los
cinco pilares de este marco son: la oferta de capi-
tal, la demanda de financiacién, la estrategia del
mercado, la gestion y los facilitadores. La organi-
zacion de nuestra investigacion y andlisis con base
en este marco ayudo a identificar los retos e infor-
mar de una mejor manera sobre las intervenciones
que se necesitan para desarrollar el ecosistema de
crowdfunding en México.

En primer lugar, se busca medir los niveles de la
oferta de capital y la demanda de financiacién (los
dos primeros pilares) para evaluar la magnitud del
déficit que existe entre estos. Estos pilares también
se enfocan en los recursos existentes y las posibles
fuentes de financiamiento para las MIPYME, los em-
prendedores vy las iniciativas filantropicas. El tercer
pilar, la estrategia del mercado, guio la investiga-
cion hacia los elementos sociales, econdmicos y
politicos que podrian afectar el desarrollo del eco-
sistemna de crowdfunding o la implementacién de
una iniciativa estratégica de crowdfunding. Dentro
del pilar de la gestion, la atencién se centrd en las
estructuras institucionales, las organizaciones que
apoyan (o contradicen), asi como otros elementos
necesarios para regir los sistemas de crowdfunding
de manera eficaz. Definir las funciones de las prin-
cipales partes interesadas, incluidos el gobierno
mexicano, las organizaciones multilaterales como
el FOMIN o el BID, las plataformas de crowdfunding
y la comunidad empresarial en general, es impres-
cindible para la creacién de un plan de trabajo via-
ble que organice los esfuerzos para desarrollar la
industria del crowdfunding con el paso del tiempo.
Como parte de este pilar, el estudio también se cen-
tré en los posibles mecanismos para la recopilacion
de datos y su uso en relacién con el crowdfunding
en México. Por Ultimo, en el pilar de los facilitado-
res se analizaron las posibles areas a reformar en el
ambiente normativo y juridico en México que ga-
rantizarian un crowdfunding financiero y no finan-
ciero que cumpliera con las necesidades de los em-
prendedores y otros emisores. También se observé
comMo se puede mejorar la capacidad estructural y,
por ejemplo, la infraestructura de seguridad tecno-
l6gica y cibernética, para reforzar la capacidad del
ecosistema de crowdfunding.

En el Apéndice | se incluye informacion

adicional relacionada con la metodologia
de investigacion.
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Crowdfunding se refiere a cualquier formacién de capital donde las necesidades de financiaciéon se comuni-
canatravés de una convocatoria abiertaa un grupo grande de personas‘crowd” Como tal, los grandes grupos
pueden evaluar los méritos de estas necesidades y los fines para los que se usaran los fondos. Este colectivo
de personas puede decidir si contribuye a una campana (necesidades de financiacion de una organizacion
o un individuo que se comunican a través de una convocatoria abierta), lo que haria que se destinara el
capital comun de una multitud de fuentes independientes a estos esfuerzos. A la persona u organizacion
que promueve o gestiona la campana se le conoce como el “propietario de la campana".

Sin embargo, en el pasado el crowdfunding se limitaba en su mayoria a las campanas personales y presen-
ciales; las personas donaban cuando iban a la iglesia los domingos, cuando caminaban enfrente de una
mesa de campana en el mercado o cuando el propietario de la campanfa tocaba a su puerta para solicitar
contribuciones. En la actualidad, las nuevas tecnologias han revolucionado la naturaleza de las convocato-
rias abiertas. La llegada de internet ahora permite que un propietario de una campafa presente una sola
propuesta que al instante puede difundirse y a la cual usuarios de todo el mundo pueden tener acceso.
El flujo de la informacién en internet hace posible que se pueda llegar a un nimero considerablemente
mayor de posibles donantes e inversionistas ‘crowdfunders”a través de las plataformas de crowdfunding.

Multiples contribuciones
peqguenas apoyan una
iniciativa individual.

3. Alos propietarios de campanas de crowdfunding basado en acciones también se les conocen como “emisores”.
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Las plataformas de crowdfunding son portales en linea que permiten acceder a la informacién de la cam-
pafay enfocar la atencidon a las oportunidades de inversiones de impacto, tanto sociales como econdmi-
cas. Las innovaciones en las tecnologias en linea y banca movil permiten que estas plataformas canalicen
los fondos de las personas a las campanas que desean apoyar o en las que quieren invertir. Estas propor-
cionan un foro digital donde los crowdfunders pueden hacer comentarios sobre las campanas, solicitar
informacioén y seguir el progreso de la recaudacion de fondos para el crowdfunding, lo que permite que
el grupo de personas supervise y examine las campanas de manera independiente. Ademas de su utili-
dad filantropica, el crowdfunding en linea ahora esta adquiriendo relevancia alrededor del mundo como
modelo para desarrollar capital emprendedor que brinda oportunidades para los pequefos inversionistas
que generalmente se excluyen de los mecanismos de inversion tradicionales.

4.1
TIPOS DE CROWDFUNDING

Existen dos tipos de crowdfunding de gran impacto, los cuales se definen por la relacion entre la per-
sona que provee el recurso financiero (crowdfunder) y el receptor (el propietario de la campana).
El crowdfunding no financiero y el crowdfunding financiero difieren principalmente en la asociacion de
las contribuciones de las personas con las expectativas del rendimiento financiero en algin punto en
el futuro. Cada tipo de crowdfunding tiene implicaciones distintas para la promocion de la campana,
participacion con inversionistas o donantes, asi como las instituciones, la infraestructura y las regulaciones
necesarias para apoyarlas.

»Los Cuatro Modelos Principales del Crowdfunding

DONACIONES RECOMPENSA
CROWDFUNDING Una donacién filantrépica sin esperar La contribucién se entrega a cambio
NO FINANCIERO recibir beneficios tangibles de un producto promocional

0 en concepto de preorden de
un producto a desarrollar

CROWDFUNDING

FINANCIERO b
v aEn——
L]
DEUDAS ACCIONES
El préstamo es devuelto al inversionista, El inversionista recibe un porcentaje
normalmente con una tasa de interés de participaciéon accionaria en la empresa

Grdfico basado en elaboracién por Massolution.

CROWDFUNDING EN MEXICO 2 7



28

El crowdfunding tiene sus origenes en las convoca-
torias abiertas para causas benéficas donde se dona
sin esperar un rendimiento financiero. Por lo general,
los propietarios de las campanas de crowdfunding no
financiero solicitan fondos para iniciativas o proyectos
individuales que atraen a otras personas con intere-
ses similares. Por ejemplo, una ONG puede iniciar una
campanfna para construir una escuela para nifos de
zonas rurales de México. Siempre que no se espere o
exista una obligacion legal de recibir un rendimiento
por el dinero proporcionado, la transferencia se consi-
dera una donacidn o un obsequio y, por consiguien-
te, se le denomina como crowdfunding basado en
donaciones.

Otro modelo de crowdfunding no financiero es el
crowdfunding basado en recompensas. En una
campana basada en recompensas, los crowdfunders
dan capital para apoyar una campafa a cambio de al-
gun tipo de beneficio o recompensa. Por ejemplo, un
grupo de artistas que quiere grabar un album puede
solicitar financiacion para costear el estudio de graba-
ciéon y, a su vez, ofrece una copia anticipada o auto-
grafiada del dlbum a las personas que contribuyan a
la campana. Una estrategia que se emplea a menu-
do para el crowdfunding basado en recompensas
es ofrecer mejores recompensas a quienes den una
mayor contribucion; una contribucion de 25 ddlares
se podria recompensar con una copia anticipada de
la grabacion, pero una contribucion de 250 ddlares
puede retribuir un par de boletos de concierto para
ver tocar a la banda en un lugar local.

Los negocios también pueden recurrir al crowdfun-
ding basado en recompensas como una herramienta
para medir la demanda de nuevos productos y servi-
cios en el mercado, antes de ordenar la produccion en
masa. Al lanzar una campana de financiacion para un
nuevo producto, los emprendedores pueden produ-
cir un conjunto limitado de productos y recompen-
sar a los inversionistas con el modelo inicial. Al mismo
tiempo, esto permite que los negocios recopilen opi-
niones sobre el disefio, la funcionalidad y la calidad
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total del producto. También pueden tener una mejor
idea de los precios dptimos y evitar problemas graves
antes de iniciar la produccion a mayor escala. Tener
un mejor entendimiento de la demanda del mercado
puede ayudar a mejorar la satisfaccion del cliente y la
rentabilidad, a la vez que se anticipa a los dafios que se
puedan causar a la reputaciéon por lanzar al mercado
un producto defectuoso.

El crowdfunding basado en donaciones y en recom-
pensas representa menos riesgos que el crowdfun-
ding financiero. En todo tipo de crowdfunding, existe
el riesgo de que haya campanas fraudulentas, y como
cualqguier sistema de comercio electronico existen los
riesgos de la seguridad cibernética. En las campanas
basadas en recompensas, los crowdfunders estan ex-
puestos al riesgo de incumplimiento (es decir, que el
propietario de la campana no cumpla su promesa de
entregar una recompensa a cambio de la ayuda finan-
ciera).

Por ldgica, el crowdfunding financiero es lo opues-
to al crowdfunding no financiero. Mientras que el
crowdfunding no financiero se refiere a la financia-
cion sin expectativa de un rendimiento financiero, el
crowdfunding financiero tiene el propdsito de brindar
oportunidades para que los inversionistas obtengan
una remuneraciéon financiera a cambio de su apoyo.
Los modelos de crowdfunding financiero general-
mente se basan en la contribucion de capital de un
inversionista a una persona, negocio o emprende-
dor que ofrece a los inversionistas un rendimiento
financiero determinado en un tiempo especifico.
En el crowdfunding financiero, existen dos modelos
primarios que han obtenido (y en algunos casos es-
tdn empezando a obtener) el reconocimiento como
mecanismos de financiacién e inversibn que pro-
veen alternativas viables a las fuentes tradicionales
(comerciales) de financiamiento: crowdfunding basa-
do en deudas y en acciones. La inclusion de expec-
tativas para proporcionar rendimientos financieros a
inversionistas en estos modelos constituye de manera
eficaz a la venta de los mismos.



En el crowdfunding basado en deudas, los inver-
sionistas — crowdfunders- reciben un instrumento
de deuda que especifica los términos del futuro re-
embolso. Esto basicamente obliga al propietario de
la campana a reembolsar los fondos proporcionados
por el inversionista, los cuales consisten en el capital
mas una tasa de interés por lo general fija. Los inte-
reses no siempre se incluyen en los contractos de
crowdfunding basado en préstamos, lo que da lugar
a que los inversionistas de impacto apoyen a los em-
prendedores y negocios en ciernes que requieren de
capital flexible y de bajo costo para iniciar.

El crowdfunding basado en acciones provee a los
inversionistas un instrumento accionario que otorga
una participacion de propiedad o una participacion
de las futuras ganancias. En este modelo, los rendi-
mientos de los crowdfunders dependen del futuro
éxito del negocio en el que inviertan. Por consiguien-
te, el crowdfunding basado en acciones presenta la
posibilidad de obtener recompensas mayores con-
forme el valor de su accién incremente por el éxito
del negocio. Sin embargo, esto también representa
un riesgo mayor para los tenedores de la accién; si el
proyecto falla, los inversionistas tienden a depender
de los acreedores en la linea de pago. Esto conlleva
mayor importancia en el entorno juridico nacional,
las estructuras normativas y las capacidades institu-
cionales para la viabilidad de estos mecanismos de
crowdfunding. En la actualidad, estan surgiendo leyes
en los Estados Unidos (en especifico en virtud de la
Ley JOBS) y otros mercados desarrollados con el fin de
brindar este tipo de apoyo al mercado del crowdfun-
ding basado en acciones.

Los contratos de inversion en capital (acciones) requie-
ren de términos especificos que definan las posibles
estrategias de salida para los inversionistas. Conforme
crece el negocio, se mueve a lo largo de un continuo
de financiacion y es probable que requiera del finan-
ciamiento de otros inversionistas, como los fondos de
capital emprendedor, los inversionistas angeles o los
bancos comerciales. Para facilitar esta transicion sin
debilitar el valor de la participacion de acciones inicial
de los crowdfunders, los inversionistas del crowdfund
deben tener opciones bien definidas para poder salir
de una relaciéon contractual. Estos términos variaran
para los diferentes negocios y dardn margen para que
los modelos innovadores atraigan la inversion a las
ofertas mexicanas de crowdfunding.

A medida que el mercado madura, también se estan
explorando otras estructuras de valores para su venta,
a través de plataformas de crowdfunding en linea. El
crowdfunding basado en regalfas, por ejemplo, es de
esos medios de inversién que le ofrece a un crowdfun-
der una participacion en un fondo de inversion, el cual
le paga al inversionista un porcentaje de una fuente
de ingresos especifica. Por lo general, esto se relacio-
na con una participacion de regalias en la propiedad
intelectual de una sociedady los ingresos que genera.
Las ganancias aqui son potencialmente conmensura-
bles a la tasa de interés establecida, pero las empresas
pueden dejar de operar con la propiedad intelectual
que se financid originalmente o pueden venderla a
una empresa competidora o compradora. Esto hace
que de alguna manera el modelo basado en regalias
sea mas complejo y menos comun; no obstante, es
un buen ejemplo de innovaciones emergentes en el
mercado de crowdfunding.

Los contratos de
inversion de capital
(acciones) requieren de

términos especificos que
definan las posibles
estrategias de salida para
los inversionistas.
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4. "2013CF - The Crowdfunding Industry Report.”
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Aungue la popularidad del crowdfunding se deriva
de su uso para actividades filantrépicas y sociales,
en los ultimos anos se ha trasladado a los usos em-
presariales. Las MIPYME y los emprendedores ahora
son la segunda categorfa mas activa en todos los
tipos de modelos de crowdfunding con un 16,9 por
ciento del volumen total de financiacién, solo por
debajo de las causas sociales con un 27,4 por cien-
to®. Las pequenas empresas y los emprendedores
estdn usando el crowdfunding como una herra-
mienta para apoyar la expansion operacional, asi
como para probar la demanda del consumidor por
nuevos productos y servicios. Alrededor del 27 por
ciento del volumen de crowdfunding financiero se
genera para emprendimientos, el mayor porcentaje
de cualquier categoria®.

El crowdfunding estd desarrollando un modelo
mundial, impulsado por el acceso a internet y las
redes sociales, que no tiene fronteras geograficas. Si
bien se necesitan marcos regulatorios especificos
de cada pals para regular el crowdfunding, los do-
nantes y los inversionistas pueden, en teoria, estar
en cualquier parte del mundo donde haya acceso
a internet. En la actualidad, el 34,3 por ciento de la
poblacion mundial usa internet. En 2012, el 42,9 por
ciento de la poblacion de LAC hizo uso de internet,

lo que equivale a un incremento de mas de 1300
por ciento desde 20007.

La globalizacion del crowdfunding hoy en dia requie-
re de normativas que se adapten a los datos demo-
graficos nacionales e internacionales con el fin de
aprovechar la participacion de los inversionistas, las
MIPYMEy los emprendedores. Se estan tomando me-
didas especificas para atraer la inversion internacional
para emprendedores y MIPYME nacionales, asi como
medidas que protejan contra la fuga de capital nacio-
nal, con el fin de aumentar la utilidad del crowdfun-
ding en linea como un medio de financiamiento
alterno. En la actualidad, los programas nacionales
adicionales se estdn enfocando en los inversionistas
extranjeros y esta atrayendo el capital de algunos in-
versionistas mexicanos que carecen de oportunida-
des de inversion en su pais. Por ejemplo, los EE. UU.
y Canada han desarrollado “Programas para inver-
sionistas inmigrantes” transnacionales que atraen el
capital extranjero al proporcionar a los inversionista
extranjeros visas especiales a cambio de inversiones
considerables. En los EE. UU, se otorga la“Visa EB-5"a
los extranjeros que invierten por lo menos un milléon
de ddlares estadounidenses (o0 $500.000 en un “Area
de empleo especifica’) y crean diez empleos, como
minimo, para los ciudadanos estadounidenses®.

»Figura 1: Actividades Financieras No Financieras del Crowdfunding
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Grdfico basado en elaboracion por Massolution.
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DE CROWDFUNDING™

El desarrollo del ecosistema de crowdfunding se puede crear con base en las relaciones entre los crowdfun-
ders nacionales y extranjeros, los propietarios de las campanas y las plataformas de crowdfunding. Existen
cuatro escenarios elementales que ilustran estas relaciones y ayudan a moldear las estrategias que apoyan
la implementacion de las iniciativas de crowdfunding en un mercado nacional en particular.

Escenarios del Crowdfunding
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Nacional Entrada de Capital Extranjero

Flujo de Capital Externo J Centro de Inversion

C-STEP™ — Crowdfunding Capital Flow Model™ Grdfico basado en elaboracién por Massolution.

Los respectivos origenes de los emisores (propietarios de las campanas) y los inversionistas (crowdfunders)
presentan cuatro escenarios alternos. Los emisores de de campanas en México podrian recaudar fondos de
los crowdfunders locales o de crowdfunders en otros paises. En cambio, los crowdfunders/inversores Mexi-
canos podrian contribuir a campanfas extranjeras, lo cual supondria sacar capital nacional de la economia
local. Por Ultimo, los crowdfunders del extranjero podrian contribuir a campafanas en el extranjero a través
de PCF en México, lo cual constituiria un escenario donde México seria un centro de inversion (hub).

Existen dos grupos diferentes de inversionistas: los inversionistas nacionales, de México, y los inversionistas

que se encuentran en otros paises. Con el fin de simplificar este andlisis, nos referimos a los inversionistas con
operaciones en los EE. UU,, pero, en realidad, los inversionistas podrian residir en cualquier pais extranjero.
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Crowdfunding nacional
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El crowdfunding nacional, desde la perspectiva del mercado mexicano, es cuando un emisor
mexicano —propietario de la campana- recauda dinero de inversionistas locales - crowdfunders.
La suposicion subyacente de este escenario es que existe suficiente capital nacional o que exis-
te capital considerable que sale de México para mercados externos con el fin de garantizar los
esfuerzos para incentivar el crowdfunding nacional. De hecho, las estadisticas de la CNUCYD
(Conferencia de las Naciones Unidas sobre Comercio y Desarrollo) reportan que, en 2012, la
salida de la inversion extranjera directa (ED) de México hacia otros paises fue de aproximada-
mente 25,6 mil millones de ddlares estadounidenses, lo que equivale mas del doble de la salida
delflujo de IED en 2011°.

=

Una ventaja de promover el crowdfunding nacional es que es mas sencillo que los modelos
internacionales debido a que solo esta sujeto a las normativas de valor y capital locales. Ademas,
permite la alineacion de los incentivos que disuaden la fuga de capital al crear oportunidades
para la inversion en los negocios y emprendedores nacionales. La complejidad adicional surge
en las transacciones internacionales, pues los emisores o inversionistas estan en diferentes pai-
ses. El crowdfunding basado en acciones es relativamente nuevo, y la mayorfa de los demas
paises todavia estan en las primeras etapas de formacion de enfoques para el tratamiento de
los valores financiados colectivamente, ya sea con declaraciones de “no acciéon’ exenciones o
regulaciones.

Entrada de capital extranjero
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En el modelo de entrada de capital extranjero, el capital extranjero se dirige a un emisor
mexicano (emprendedor propietario de la campana). La ventaja de este modelo es que,
mientras que opera en el marco de las normas de valores mexicanas, la empresa nacional
no estd limitada a recibir capital de los inversionistas mexicanos. Permitir que los inversionis-

tas extranjeros le proporcionen a emisores nacionales el capital a través del crowdfunding
podria incrementar potencialmente la oferta de capital de manera considerable. Ademas

‘i

9. En ddlares estadounidenses al precio y tipo de cambio actuales.
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de los inversionistas generales que buscan oportunidades en el panorama mundial, hay
muchos miembros exitosos de la didspora mexicana que pueden estar tentados a contri-
buir al crecimiento de las pequefas empresas en su pais. Esto podria incluir modelos de
crowdfunding que aprovechan la gran cantidad de remesas que ingresan a México (México
es el mayor mercado de remesas entre los paises de América Latina, con una cifra anual
de 22 mil millones de ddlares estadounidenses en la actualidad®). Este escenario brinda
la oportunidad de atraer nuevas y diversas fuentes de capital. No obstante, se necesitaria
considerar cualquier posible desafio y costo relacionado con la migraciéon de capital en las
fronteras internacionales ante cualquier situaciéon resultante que no permitiera que los in-
versionistas extranjeros enviaran capital a su pals.

Para que este modelo prospere, se necesita proteccion para los inversionistas, asi como
soluciones legales claras y solidas para resolver problemas, tales como el fraude. Los inver-
sionistas internacionales requerirdn de un ambiente de inversién que sea atractivo desde la
perspectiva del posible rendimiento, asi como tener la proteccion necesaria similar a la de
los mercados lideres de capital internacional.

Para poder atraer capital extranjero de manera exitosa mediante el crowdfunding, es im-
portante garantizar que las normas que rigen el uso de capital extranjero y la propiedad
extranjera de los negocios se definan claramente y sean compatibles con las normas de
valores del pais de origen del crowdfunder. Alicia Garcia Herrero, economista jefe de BBVA
Research, responsable de las economias emergentes, comenta que México, pese a algunos
retos decisivos (p. ej, que explota ampliamente el positivo ciclo econdmico actual), todavia
es un mercado abierto para los inversionistas extranjeros que estén interesados en diversas
oportunidades de inversion™.

Salida de capital
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El flujo de capital de los crowdfunders mexicanos a las empresas extranjeras se considera
como salida de capital. A México le interesa garantizar que esto se haga de una manera que
ayude a sus objetivos de desarrollo social y econdmico. También existe un interés en garan-
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tizar que las reglas y normativas relacionadas con la inversion y el crowdfunding tomen en
cuenta la solicitud de los inversionistas de clase media de acceder a los mercados capitales
del extranjero. Por ejemplo, las inversiones mexicanas en los EE. UU. se incrementaron un
11 por ciento durante el 2012, y en la actualidad se sitGan en 27,9 mil millones de dolares
estadounidenses'.

10.Maldonado R, Hayem, M. “Remittances to Latin America and the Caribbean in 2012: Differing behavior across subregions.”

11. Garcia- Herrero, Alicia. “Investing in Mexico: Challenges and Opportunities.”

12.Estevez, Dolia. “Wealthy Mexicans' Investment In The United States Sharply Up in 2012
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Bajo este escenario, una subsidiaria estadounidense de una empresa mexicana no esta limi-
tada solamente a inversionistas de EE. UU.'3. Las empresas mexicanas podrian sacar provecho
de las normas y directrices de solicitud permitidas por las normas de valores de los EE. UU, y
con la colaboracion y el apoyo de intermediarios autorizados recaudar capital de los inver-
sionistas mexicanos. Una estrategia para desarrollar el crowdfunding que apoye la inversion
de mexicanos en subsidiarias extrajeras de empresas mexicanas podria ser favorable para los
inversionistas mexicanos que desean invertir en ambientes normativos alternos.

Centro de inversion

* ®
"' "' PLATAFORMA
MEXICANA

Canalizar el capital internacional mediante las plataformas de crowdfunding mexicanas
a las empresas extranjeras colocaria a México como el centro de inversion o Hub de
crowdfunding. Hoy en dia, las empresas mexicanas son aptas para recaudar dinero en
los Estados Unidos con una exencién de entidad extranjera. Recaudar capital median-
te el proceso de valores de los EE. UU. le brinda al inversionista un alto nivel de protec-
cion. La clasificacion para la proteccion de inversionistas del Banco Mundial sefala que,
a nivel mundial, EE. UU. es el sexto pafs mas seguro para los inversionistas; México se
sitUa en el lugar 493, Las empresas mexicanas podrian aprovechar estas exenciones al
recaudar fondos a través de las PCF que operan en estos mercados. Como alternativa,
México podria convertirse en un centro de inversion para las empresas extranjeras que
deseen recaudar dinero de otros paises, al ofrecer un tipo similar de exencién y forta-
lecer el marco regulatorio del crowdfunding (p. ej., una empresa salvadorefa podria
recaudar dinero en una PCF mexicana de inversionistas canadienses).
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MEXICANAS

Implicaciones del flujo de capital

Tanto el modelo de “alida de capital”como el de ‘centro de inversion” presentan riesgos para
el mercado capital de México vy el desarrollo del crowdfunding en México. El desarrollo
de fuertes mercados de crowdfunding a nivel internacional podria alejar el capital de las
campanas de crowdfunding mexicanas, lo que podria afectar negativamente los mercados
capitales tradicionales de México. A falta de un sélido entorno normativo nacional, los mer-
cados capitales podrian arriesgarse a perder el capital nacional ante las ofertas extranjeras.
Por consiguiente, es importante considerar como afectardn las normativas especificas, o la
falta de estas, el flujo de capital para los emisores y crowdfunders mexicanos.

13."Accessing the U.S. Capital Markets — A Brief Overview for Foreign Private Issuers.”
14.Ibid.

15."Protecting Investors.”
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ECOSISTEMAS
ECONOMICO
Y FINANCIERO

La fortaleza y estabilidad actuales de la economia mexicana estdn generando confianza en el mercado.

Las reformas econdmicas con enfoque en el mercado estan mejorando la competitividad y estén
generando nuevas oportunidades econdmicas en diversos sectores.

Los engorrosos y costosos requisitos para el registro de un negocio inhiben la formalizacion de muchas
micro y pequenas empresas, lo que fomenta la actividad del sector informal.

El crédito comercial y las fuentes informales de crédito tienen, muchas veces, un costo prohibitivo para
muchos emprendedores y pequefas empresas, en particular aquellas en etapa inicial de desarrollo.

A los inversionistas institucionales les resulta dificil encontrar oportunidades de inversiéon atractivas,
y esto da como resultado una oferta de capital excedente. Sin embargo, las pequefias empresas y
los emprendedores de empresas emergentes podrian aprovechar el crowdfunding para recaudar
pequenas cantidades de capital con tasas de rendimiento mas bajas.

0 ®Q
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En esta seccion, se examinan las condiciones econdmicas generales en Méxi-
co, con énfasis particular en aquellos que podrian afectar el desarrollo del
crowdfunding y, en particular, su capacidad para servir como un mecanismo
de financiamiento viable y alterno para los emprendedores y las MIPYME.
Estas condiciones econdmicas sirven de respaldo para que los inversionistas
estén dispuestos a participar en el mercado, asi como la cantidad y disponibi-
lidad de otros recursos de financiamiento que permitan emprendimientos y
la expansion de negocios existentes. Después, se examinan las fuentes exis-
tentes de financiamiento disponibles para los negocios y las caracteristicas
de la demanda de financiacion actual. Al definir las dinamicas de la oferta de
capital y la demanda de financiacion se pueden adaptar de manera mas efi-
caz las recomendaciones a fin de que cubran las necesidades de la economia

empresarial en México.

Condiciones econdmicas

La economia mexicana, que es la segunda mas
grande de América Latina, mostré su capacidad
de recuperacion en medio de la reciente crisis
financiera y los continuos desafios del entorno
econdmico mundial. Se registré un crecimiento
promedio anual del 4,3 por ciento del PIB entre
2010 y 2012. El desempleo también se redujo a
4,47 por ciento en noviembre de 2013, frente al
5,12 por ciento del afo anterior'. Pese a que la
débil demanda externa ha bajado la prevision de
crecimiento hasta el 1,8 por ciento en el 20137, hay
un creciente optimismo para el 2014. La tasa de
cambio flexible, la baja inflacién (menos del uno
por ciento), el déficit en cuenta corriente modera-
do (menos del 36 por ciento del PIB) y las reservas
internacionales estables proporcionaran una base
solida para la estabilidad econdmica del proximo
ano’®,

16."Indicadores Oportunos de Ocupacion y Empleo”.
17."Mexico Overview".

18.lbid.

19."Mexico Consumer Confidence”

20."GNI per Capita, PPP (current International $)."

21."Mexico: Key Issues and Policies.”

El indice de confianza del consumidor en México
fue de 94,1 sobre una base de 100 a partir de oc-
tubre de 2013, lo que indica un optimismo publi-
co solido en relacidon con el estado general de la
economia vy las finanzas personales. El alto indice
de confianza en la economia en parte es reflejo del
aumento del 19 por ciento en el PNB per cépita, a
$16.450 (PPA a §$ internacionales actuales), de 2009
a 20122 Aunqgue la desigualdad de ingresos relati-
vamente alta de México (entre paises de la OCDE,
segun la medida del coeficiente de Gini)?' reque-
rird estrategias de crecimiento mas equitativas,
la creciente riqueza en las zonas metropolitanas
del pais permitird que se cree una base sdlida de
apoyo inicial para el éxito del crowdfunding.
Ademas, al canalizar el financiamiento a los em-
prendedores y financiar los proyectos de desarrollo

CROWDFUNDING EN MEXICO



40

de la comunidad, el crowdfunding mismo podria
servir para reducir esta desigualdad.

Las reformas de las politicas econdmicas han au-
mentado la libertad econdmica y abierto los mer-
cados a la competencia, lo que lleva a un aumento
de la inversiéon en el sector privado y generaciéon
de nuevos niveles de emprendedurismo. Segun
el Indice de Libertad Econdmica de la Fundacion
Heritage, México es considerado como un merca-
do emergente muy atractivo; en 2013, su punta-
je subid 1,7 puntos para colocarse en el lugar 67,
muy por encima del promedio mundial de 59,6%2
Al situarse en el lugar 50 de 185 paises, México esta
sobresaliendo de entre los cuatro principales mer-
cados emergentes; Brasil (100), Rusia (139), la India
(119) y China (136). Sin embargo, alin se considera
solo una economia “moderadamente libre’, lo que
demuestra que todavia hay margen de mejora. La
débil proteccion de los derechos de propiedad,
la corrupcion y los fuertes sindicatos son algunas
areas que necesitan fortalecerse para mejorar la li-
bertad econédmica.

Las recientes reformas para pri-
vatizar el sector energético aumentaran la com-
petitividad y brindardn mas oportunidades para la
inversion. Estas reformas ya han contribuido a una
alza en la calificacion crediticia de México por parte
de Standard & Poor’s a BBB+, el nivel que habia al-
canzado antes de la crisis financiera de 20092, Las
reformas macroecondmicas, incluida la revision de
las politicas fiscales y monetarias, han mejorado las
condiciones que permiten que el mercado libre
funcione bien. Sin embargo, aun hay margen para
que las reformas microecondmicas faciliten las ac-
tividades del mercado libre. Las nuevas reformas
estan haciendo fuertes progresos en estas areas,
pero se necesita mas trabajo para aprovechar ple-
namente el potencial existente del crecimiento
econdmico.

22."Index of Economic Freedom 2014."
23.Webber, Jude. “Christmas Cheer for Mexico.”

24."2011 Investment Climate Statement - Mexico.”

Las reformas estructurales al
régimen tributario son prometedoras. La mayoria
de los impuestos en México se recaudan a nivel
federal, lo que da como resultado que haya opor-
tunidades ilimitadas para que los estados ofrezcan
incentivos fiscales. Sin embargo, algunos estados
mexicanos han comenzado a competir agresi-
vamente entre si por las inversiones, y la mayoria
ha desarrollado programas para poder atraerlas.
Estos incluyen precio reducido (o incluso gratis)
de bienes raices, programas de capacitacion para
empleados y reducciones del impuesto sobre la
némina estatal del 2 por ciento. Ademas, la reduc-
cion de impuestos sobre bienes inmuebles, las
transferencias de tierras y el registro de escrituras,
asf como las nuevas infraestructuras, como carre-
teras, se estan utilizando para reunir nuevas inver-
siones?4,

El marco norma-
tivo se ha reformado para facilitar la actividad
emprendedora, incluida la eliminacion de los re-
quisitos de capital minimo. Se han simplificado
los procesos para iniciar y registrar un negocio,
ahora se requieren seis procedimientos bien de-
finidos. Sin embargo, completar los requisitos de
la licencia puede costar tres veces mas del nivel
de ingreso promedio. Las fuentes tradicionales de
financiamiento estan estructuradas para apoyar a
las empresas registradas en el sector formal, pero
estos han sido a menudo requisitos prohibitivos;
por ejemplo, una empresa debe operar por dos
anos antes de que pueda abrir una cuenta banca-
ria empresarial y solicitar un crédito?.

Los mercados requieren niveles basicos de super-
vision y regulacion, incluidos los mecanismos para
garantizar la rendicién de cuentas y la transpa-
rencia, para que los mercados puedan trabajar de
manera eficiente y construir una oferta de capital.
Si bien la regulacion excesiva no es propicia para

25."Doing Business 2014: Understanding Regulations for Small and Medium-Size Enterprises.”
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el emprendedurismo y el crecimiento empresa-
rial, drasticamente los mercados no regulados re-
presentan un riesgo significativo de fraude. En un
mercado no probado, algunos casos de alto per-
fil de fraude en el crowdfunding en linea crearian
graves contrariedades al desarrollo de la industria.

Pese a las mejo-
ras en los requerimientos para iniciar un negocio,
muchos emprendedores todavia operan en la eco-
nomia informal; deciden no registrar sus negocios
y evitan tener cuentas bancarias comerciales y
pagar impuestos empresariales. La mayoria de los
negocios mexicanos operan sin tener relaciones
bancarias formales. Noventa y cinco por ciento de
los negocios son familiares y alrededor del 50 por
ciento de los propietarios de los negocios repor-
tan que su empresa no estd registrada ante las au-
toridades?®. Ademads, 30 millones de trabajadores
mexicanos participan en la economia informal?.
Esta falta de participacion en la economia formal
limita el potencial de crecimiento e incrementa el
riesgo para los posibles inversionistas. Las entre-
vistas revelaron que muchos mexicanos deciden
no registrar su Nnegocio para evitar la complejidad
del trémite de registro, la presentacion y el pago
de impuestos, asi como la posible pérdida de su
privacidad.

26.Bruhn, Miriam. “Who Are Informal Business Owners?”

27.Hughes, Krista. “Mexico Aims to Bring Shadow Economy Into the Light.”

Tanto las empresas de los
EE. UU. como de América Latina estan incrementa-
do las ofertas de servicio de distribuidor/agente en
Meéxico?®. Sin embargo, hay un margen importante
para mejorar aun mas la disponibilidad de los ser-
vicios profesionales que los intermediarios regula-
dos puedan prestar, tales como abogados, conta-
dores, consultores de gestidn, asesores financieros
y estrategas del mercado. Proporcionar un terreno
fértil para el desarrollo de las instituciones financie-
ras secundarias, tales como empresas de seguros y
cooperativas de ahorro y crédito, también mejora-
ra la capacidad de las MIPYME y los emprendedo-
res para aumentar la productividad y el empleo y
desarrollar de empresas exitosas.

En México, se
estd desarrollando una cultura tecnoldgica entre
las empresas emergentes y los emprendedores,
muchos de los cuales se han cultivado en las in-
cubadoras y aceleradoras de negocios estado-
unidenses en areas como Silicon Valley Austin,
Texas, Boulder, Colorado y Boston, Massachusetts.
Iniciativas como 500 Mexico City, aceleradora de
negocios e inversionista en etapa inicial, lider en
la regién, brindan financiacion inicial de hasta
250.000 dodlares estadounidenses, ademas de pro-
gramas de asesoramiento para negocios. La cre-
ciente presencia del sector de tecnologia endége-
na brindard una base sobre la cual otras empresas
de tecnologia puedan desarrollarse a través del
crowdfunding.

28.Moore, Michael J. “Goldman Sachs to Open Broker-Dealer in Mexico Next Year.”
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En los Estados Unidos, la cuestion decisiva para el
crowdfunding es abordar la falta de oferta de ca-
pital para cumplir con la demanda de financiacion.
Sin embargo, en México muchos inversionistas ins-
titucionales sefalan que existe mas capital disponi-
ble que demanda calificada. Parece que el tema del
déficit de financiacién estd menos relacionado con
la escasez de capital y méas con la falta de conexion
entre los intereses de los inversionistas y las oportu-
nidades de inversion disponibles. Sin embargo, esto
podria ser mas una cuestion de transparencia y co-
municacion eficaz que de un falta de negocios en
los que se puede invertir. El crowdfunding facilita
la conexion del capital disponible con los negocios
calificados que lo necesitan y tienen un plan valido
para usarlo de manera productiva. Las plataformas
del crowdfunding en linea estdn disefadas para
compartir informacion relacionada con las oportu-
nidades de inversion existentes, lo que permite que
los inversionistas encuentren y establezcan contac-
to con los negocios de una forma facil.

Las entrevistas
de primera mano indicaron que los bancos te-
nian oferta de capital sin explotar, pero carecian
de oportunidades de inversion atractivas para ne-
gocios locales. Aunque la disponibilidad de capi-
tal es un aspecto positivo para el surgimiento del
crowdfunding, la mejora del acceso para los ne-
gocios y los emprendedores al mismo sigue sien-
do un desafio. La disponibilidad y la accesibilidad
podrian mejorarse si se fijaran soluciones hibridas
tradicionales/crowdfunding (p. ej., recaudacién de
fondos para el crowdfunding junto con un présta-
mo bancario precalificado).

Sin embargo, muchas personas no tienen acceso
a los instrumentos financieros basicos. Solo 27 por
ciento de los mexicanos mayores de 15 afos tie-
nen una cuenta bancaria (en comparaciéon con Bra-
sil que registra un 56 por cientoy los EE. UU,, un 88
por ciento) y solo 13 por ciento de los mexicanos

mayores de 15 cuenta con una tarjeta de crédito®.
Esto quizds se deba a los altos costos que conlleva
ser propietario de una tarjeta de crédito. En Bana-
mex, por ejemplo, se requiere que los usuarios de
una tarjeta de crédito bésica paguen una comision
anual por adelantado de 600 pesos mexicanos (al-
rededor de 45 dodlares estadounidenses), que se
rembolsan en caso de que se cubran las deudas
de manera adecuada al final del afo. Las tasas de
interés de la tarjeta son de 46 por ciento de TPA, el
cargo por pagos atrasados es de 330 pesos mexi-
canos (alrededor de 25 ddlares estadounidenses),
asf como otra serie de cargos, incluidos los cargos
por el uso de los sistemas de pago en lineay la im-
presion de los estados de cuenta, son una muestra
de los grandes impedimentos que tienen muchas
personas para contar con una tarjeta de crédito
comercial en México3°.

México tiene antece-
dentes de micro-financiamiento con apoyo pu-
blico y privado, incluidas las iniciativas de apoyo
de la ONU, el BID, el FMI y el Banco Mundial. De
modo gue existe una infraestructura bien estable-
ciday un medio de distribucion de los microcrédi-
tos para las personas y emprendedores. Esto crea
una base sdlida para que el crowdfunding no fi-
nanciero se instaure, haga que las personas creen
negocios y, posteriormente, permita que dichos
negocios sean adecuados para el crowdfunding
financiero. El éxito de los programas de microcré-
ditos en el contexto mexicano, y la manera como
abordan el reto de financiar a pequefos negocios
y emprendedores, brinda un antecedente valioso
que deberia informar e inspirar el desarrollo de la
industria del crowdfunding.

Hay
una falta de oferta de capital de los inversionistas
independientes en el sector privado. La falta de
proteccién de los inversionista tradicionales, las
preocupaciones sobre la regulacion ineficaz y el

29. Guthrie, Amy. “Mexico Financial Reform Seen Improving Credit Data, Collections.”

30. "Tarjeta De Crédito Clasica.”
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pobre cumplimiento del mercado intermediario,
asi como la fuerte competencia de los mercados
de capital privado de Estados Unidos, han redu-
cido el numero de inversionistas individuales que
participan en el mercado de capital privado en
México. El surgimiento de la clase media tiene el
poder de aumentar el suministro de capital priva-
do, pero aun es necesario encontrar oportunida-
des de inversion atractivas.

El
surgimiento del mercado de capital emprendedor
en México estd creando nuevos fondos atractivos
y estd trayendo nuevos productos de inversion a
industrias y comunidades especificas. También re-
cibe el apoyo de inversiones como el Fondo Mul-
tilateral de Inversiones (FOMIN), cuya inversion de
capital del afno pasado fue de 5 millones de ddlares
estadounidenses en el fondo MDF-?'" que apoya a
empresas que proveen educaciéon, servicios finan-
cieros y al menudeo o crean productos ecoldgicos
destinados a una creciente y joven clase media lo-
cal. Este mercado nuevo estd generando oportu-
nidades para que los emprendedores inviertan en
negocios que Unicamente se basan en las deman-
das del mercado mexicano. Un vibrante mercado
de capital emprendedor brinda una oportunidad
de liquidez y una estrategia de salida para los inver-
sionistas primarios que participan en empresas en
etapas iniciales mediante el crowdfunding. Esto es
importante tanto para los inversionistas como para
los negocios, y presenta un componente importan-
te del panorama de las opciones de la financiacion.

La estabilizacion de la econo-
mia mexicana, en conjunto con las reformas finan-
cieras, ha generado recientemente importantes
cantidades de inversiones extranjeras en México.
Por poner un ejemplo el dia 8 de mayo de 2013,
los inversionistas internacionales introdujeron en
el pais 5,6 mil millones de ddlares estadounidenses
en ingreso fijo y flujos de capital, una cantidad tres
veces mayor de la que llegé a Brasil. Esta entrada

de capital hizo que los costos de endeudamien-
to del gobierno mexicano se redujeran a minimos
historicos y el mercado de valores tuviera una su-
bida sin precedentes®?. Adicionalmente, hay que
sefalar que el capital extranjero estd entrando no
solo desde los Estados Unidos, sino también de
otras partes del mundo.

México sigue siendo el maximo bene-
ficiario de las remesas en toda América Latina,
con 22 mil millones de dolares estadounidenses
en 2012, alrededor de cien millones mas que el
resto de América Central y del Sur en conjunto3:,
En total, las remesas representaron mas del 2 por
ciento del PIB de México, y la mayoria de las cuales
se recibe de los EE. UU. Aunque la mayorfa de las
remesas llegan en pequenas cantidades para apo-
yar los gastos de primera necesidad basicas de los
miembros de la familia y el consumo familiar, se
estadn disefando algunos modelos de crowdfun-
ding para apoyar el flujo de remesas para fines de
inversion o productivos (p. ej., Zafen.org en Haitf).
El volumen de remesas que llega a México puede
representar oportunidades similares para aprove-
char estos fondos a través de las plataformas de
crowdfunding con el fin de incrementar la inver-
sion en MIPYME y emprendedores de México. La
alineacion de incentivos a través de los costos de
transferencia inferiores, por ejemplo, podria im-
pulsar una mayor parte de estos flujos de capital
hacia inversiones productivas, en lugar del simple
consumo.

La cercania geografica de México con el bien es-
tablecido mercado capital de los Estados Unidos
presenta tanto desafios como oportunidades
para incrementar la oferta de capital mediante el
crowdfunding. Por una parte, el vigor del mercado
capital de los EE. UU. aleja el capital de México, en
especial debido al auge del mercado en la segun-
da mitad de 2013. Sin embargo, el resurgimiento
de la economia de los EE. UU. también hace que

31.MIF Invests in Mexican Venture Capital Fund to Support Education, Financial and Retail Services.”

32.Thompson, Adam. “Aztec Tiger Begins to Sharpen Its Claws.”

33.Maldonado R., Hayem, M. “Remittances to Latin America and the Caribbean in 2012: Differing behavior across subregions.”
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los inversionistas sigan con una tendencia a la alza
y busquen diversificar sus carteras. Por otra parte,
debido a que los salarios siguen aumentando en
China y otras economias asiaticas, México debe-
ria ser un destino mas atractivo para la inversion

El conti-
nuo de financiacién se refiere a las necesidades de
financiacion de un negocio en las diferentes eta-
pas del ciclo vital del crecimiento (desde el capital
semilla hasta diversas etapas del capital de creci-
miento necesarias para la expansion y el incremen-
to de la productividad). En México, las opciones de
financiamiento son limitadas. A los emprendedo-
res les resulta mas dificil adquirir un capital inicial
o capital de crecimiento en etapa inicial después
de gque se ha comprobado el valor del mercado. El
capital para estos negocios generalmente ha veni-
do de los fondos de capital emprendedor o, més
recientemente, de los angeles inversores. Sin em-
bargo, es mas comun que las empresas dependan
de sus ahorros o de los préstamos familiares para
iniciar operaciones y dirigir el negocio. La Figura
siguiente muestra que los proveedores y los aho-
rros personales, asi como las cuentas de préstamos
familiares, constituyen alrededor del 80 por cien-
to de financiamiento para pequenas y medianas
empresas en México, mientras que los bancos co-
merciales solo proveen 18 por ciento®*. Ademas, fi-
nanciar la expansion de operaciones para emplear
a mas trabajadores es un reto importante para los
propietarios de pequenas empresas. Resulta dificil
hacer la transicién de un negocio de microempre-
sa a pequeha empresa y de pequefna a mediana
empresa®®. Esto se atribuye principalmente al acce-
so inadecuado al capital y los niveles relativamente
bajos de educacion y capacitacion basica de nego-
cios en areas tales como la planeaciéon financiera,
contaduria u operaciones de gestion.

34.Barnett, Chance. "Is Equity Crowdfunding Coming To Mexico?”

35.Massolution interview in Mexico City with Banamex. June 2013.

estadounidense. Aun asi, se debe mejorar la
proteccién de los inversionistas para apoyar el
desarrollo de un ecosistema financiero mas soélido
en México, que es necesario para aprovechar su
cercanfa con la oferta de capital de los EE. UU.

En otros mercados, la clase media recurre a las
amistades y a la familia, asi como a instrumentos
de crédito tradicionales para recaudar capital de
lanzamiento. Sin embargo, en México los bancos
imponen muchos requisitos para aprobar un cré-
dito (garantia, historial crediticio formal, activos i
quidos, etc.), asi como altas cuotas fijas. Las tasas
de interés de la TPA de la deuda de una tarjeta de
crédito puede llegar a mas del 40 por ciento, lo
provoca que menos del 25 por ciento de la pobla-
cion (29,6 millones) tenga tarjetas de crédito.

Los instrumentos financieros como el microcrédi-
to se han enfocado en los microempresarios mas
pequenos, lo que genera una falta de instrumen-
tos financieros a consumidores y empresas tradi-
cionales (equivalente a un préstamo respaldado
por la Asociacion de Pequenos Negocios de EE.UU.
proporcionado a través de la banca privada). Es-
tos emprendedores independientes son a menu-
do parte de la economia informal. Sin los medios
para recaudar capital adicional para hacer crecer
su negocio, no pueden ser parte de la infraestruc-
tura empresarial formal. Las MIPYME generan 52
por ciento del PIB del pals, pero 75 por ciento de
las MIPYME fracasan en un lapso de dos afos3¢, lo
que resalta la necesidad de abordar este déficit de
financiacién (pese a que el fracaso no se debe ne-
cesariamente a la falta de capital, ésta puede serun
factor que contribuyaal mismo).La siguiente figura
muestra que la mejor distribucién para las diversas
fuentes de financiamiento recae en el continuo;
el crowdfunding no financiero suele ser el mas

36.Rostro, Francisco. “General Diagnosis of Mexican SME’s from the Perspective of the Marketing Practices Efficiency.”
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son menores a 50 mil doélares estadounidenses,
mientras que el crowdfunding financiero es mas

adecuado para las pequefas empresas que se
encuentran al inicio y en las primeras etapas de
crecimiento, cuyas necesidades de financiacion
van de 50 mil a un millén de ddlares estadouni-
denses.

»La Utilidad del Crowdfunding en el Ciclo de Financiamiento Empresarial®’

Una vez que la idea de
negocio estad considerada
viable en el mercado se puede
utilizar campanas de deuda

0 acciones. Estas campanas

atraen mas capital e interés

de los inversionistas. Angeles
inversores pueden también
contribuir en esta etapa a
proyectos que requieren
mayores cantidades de capital.

Crowdfunding basado en

donaciones o recompensas se

adapta bien para el desarrollo

de ideas de negocio y

prototipos preliminares. L
Permite identificar buenas

ideas en etapa temprana.

Monto de Capital Necesario ($)

Déficit de
financiacion

) el

Una vez que las ideas y
modelos de negocio estan
comprobados y cuando

se ha generado demanda
de clientes, los negocios
pueden recibir capital de
Angeles Inversores, capital
de riesgo, o de otras fuentes
tradicionales.

Empresas que han
conseguido establecerse en

el mercado con crecimiento
adequado pueden adquirir
capital de bancos de inversion
que buscan oportunidades
de menor riesgo.

Idea/Inicio Desarrollo de Prototipos Lanzamientos del Negocio Crecimiento Inicial Expansion

37."Crowdfunding’s Potential for the Developing World."
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Mercados con potencial de crecimiento signi-
ficativo: Desde la agricultura, la energia y las te-
lecomunicaciones, las empresas en los mercados
establecidos estdn generando una demanda de
financiacion significativa y presentan un potencial
de crecimiento importante. La reciente apertura
de las oportunidades de inversion en el mercado
energético (anteriormente controlado por el go-
bierno), por ejemplo, requerird capital para tomar
ventaja de las oportunidades de crecimiento. El
desarrollo continuo del sector agricola también
presenta una demanda continua de capital. Las
reformas que se han presentado al Congreso para
abrir la industria monopolizada de las telecomuni-
caciones crearan mas oportunidades de inversion
una vez que se aprueben (lo que se espera que
ocurra en 2014). Otras industrias emergentes son
muy atractivas para los inversionistas y represen-
tan un gran potencial de crecimiento, desde la tec-
nologia ambiental hasta la arqueologia y el ecotu-
rismo, lo que genera diversas oportunidades para
incrementar la demanda de financiacion.

Amplia demanda en los mercados de crowdfun-
ding no financiero: El surgimiento de PCF y recur-
sos sin rendimiento financiero ha demostrado una
importante demanda de financiacion. Esto provee
una base sdlida para promocionar el crowdfun-
ding financiero, el cual puede ofrecer opciones
adicionales de financiacion a los emprendedores
y las MIPYME, en especial con organizaciones re-
conocidas como Kiva.org, que esta estableciendo
operaciones en México.

Mercado secundario: Otra drea del continuo de
financiacion en México que requiere atencién es
la necesidad de crear liquidez para las empresas
privadas que no busquen una OPl. Un mercado
secundario viable de fondos e inversionistas com-
plementaria el mercado de inversion primario (es
decir, un mercado para la compra de participacion
en negocios que inicialmente recibieron financia-
miento colectivo, pero continuaron creciendo). En
México, existen varias empresas como estas que
van en aumento, pero que aun no han alcanzado
la suficiente escala para reducir los riesgos de liqui-
dez. El crowdfunding se puede usar para apoyar
la creacion de fondos secundarios que provean es-

trategias de salida a los inversionistas iniciales (p.
ej., la compra de valores privados en garantia hasta
que se presente un evento de liquidacion). Al mis-
mo tiempo, la tecnologia subyacente de las plata-
formas de crowdfunding y su experiencia con los
mercados de las empresas privadas podrian apo-
yar el desarrollo de las PCF reguladas que albergan
dicho mercado.

Insuficiencias sistematicas de inversion y capital:
En México, hay insuficiencias sistematicas de inver-
sion y capital de las MIPYME. El ciclo de la insufi-
ciencia de inversion amplia los negocios y debilita
el desarrollo de los emprendedores. La presion de
operar en un ambiente de financiamiento insufi-
ciente ha creado gran tensidén en estos negocios
y su liderazgo.

Datos incompletos para demostrar la demanda
de financiacion real: Por lo general, la demanda
de financiacién se mide a través de la aplicacion de
productos de capital. Sin embargo, las condicio-
nes econdmicas muestran diversos factores que
impiden que muchas personas intenten solicitar
un crédito para iniciar o ampliar su negocio. Por
consiguiente, los datos disponibles no incluyen a
las personas que no cumplen con los requisitos
para el financiamiento debido a que saben que
no cumplen con los requerimientos del banco co-
mercial, pues no pueden devolver las altas tasas
de interés, lo que contribuye a que los calculos de
la demanda de financiacidén sean menores de los
que en realidad son.

CROWDFUNDING EN MEXICO
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INFRAESTRUCTURA DE TECNOLOGIA
Y CAPACIDAD EMPRESARIAL

El acceso a internet es cada vez mejor en el pafs. Mientras que el porcentaje de la poblacion
total con acceso a internet es bajo en relacion con los paises desarrollados, el ndmero total
de mexicanos que usan internet es suficiente para facilitar el crecimiento del crowdfunding.

La mayoria de los usuarios de internet se involucran activamente en las plataformas de las
redes sociales, lo que ayudard a que los emisores de campafas cumplan exitosamente los
objetivos que se planteen para la recaudacion de fondos.

Pese a que cada vez mas esta incrementando, el uso de los mecanismos de pagos en linea
es menos comun que en otros mercados debido a las preocupaciones relacionadas con la
seguridad cibernética y la proteccion de la informacion personal y financiera en linea. La
aplicacion inadecuada de la ley ante los delitos cibernéticos y el poco uso de las tarjetas de
crédito y de débito son factores que contribuyen a esto.

Hoy en dia, la capacidad para usar las tecnologias del crowdfunding de manera eficaz es
limitada. A los emprendedores que carecen de formacién empresarial formal les resultard
dificil entender y propagar la informacién que necesitaran los inversionistas con respecto a
las oportunidades de crowdfunding financiero.

Para entender de una mejor manera el impacto de la infraestructura de la tecnologia mexi-
cana y la capacidad empresarial en el posible desarrollo del crowdfunding, se consideraron
los niveles de acceso a internet, el uso de los dispositivos tecnoldgicos, la participacion en
las redes sociales, el uso del comercio electrénico, las habilidades tecnoldgicas y la forma-
cion empresarial. Estos elementos estan directamente relacionados con la disposicion de las
personas y la habilidad para participar activamente en una economia emprendedora, tanto
como crowdfunders como propietarios de negocio.
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El internet y las tecnologfas afi-
nes han revolucionado la manera como nos comu-
nicamos, el comercio y la vida diaria en el siglo XXI.
El internet facilita la comunicacién mundial a través
del correo electrénico, los blogs, los mensajes instan-
téneos, el panel de mensajes, las redes sociales y los
sitio web. Los negocios han aprovechado la ventaja
de internet para promocionar y vender productos
y servicios en linea, ofrecer servicios a los clientes y
ampliar su alcance en los nuevos mercados. Las in-
novaciones tecnoldgicas han hecho que les resulte
mas facil a las personas alrededor del mundo tener
acceso a internet, aungue en muchos paises la infra-
estructura necesaria para darle soporte estd subde-
sarrollada. La capacidad de internet y las tecnologias
que permiten que las personas tengan acceso a este
son uno de los factores méas determinantes para que
el crowdfunding pueda servirle a los negocios y los
emprendedores como un medio alterno para recau-
dar capital.

El Indice de Red Visual (VNI) de prondstico de trafi-
co mundial de IP de Cisco reconoce que México es
el centro de internet mas grande de América Latina.
A mediados de 2013, alrededor de 51 millones de
mexicanos estaban conectados a la web®*. Aunque
esto representa solamente el 43 por ciento de la po-
blacion, esta proporcion ha incrementado rapida-
mente; en el ano 2000, menos del 5 por ciento de
la poblacion tenfa acceso a internet. El incremento
en el uso de internet ha surgido gracias a las mejoras
en la infraestructura tecnoldgica. De 2009 a 2012, el
numero de servidores de internet seguros en México
incrementd un 83 por ciento, con un total de 3392
servidores. Con respecto a la poblacion, esto repre-
senta 28 servidores por un millén de personas, lo
que es mayor al promedio para los paises con ingre-
so medio-alto (20 servidores por millén), pero muy
por debajo del promedio mundial (181 servidores
por millén). El nimero de suscriptores de banda an-
cha fija por cada 100 habitantes3® en México es supe-

38.Bosco, Ben. “10 Fastest Growing Nations in Internet Use.”

rior tanto de los promedios mundiales como de los
paises con ingreso medio-alto*. Pese a que existen
grandes posibilidades de mejorar el acceso a internet
en México, la capacidad existente que registra mas
de 50 millones de usuarios de internet activos repre-
senta la masa critica para que el crowdfunding sea
un mecanismo de financiacion viable para los emi-
sores. Existe una base sélida de usuarios de internet
y los continuos esfuerzos por incrementar el acceso
reforzaran el crowdfunding en un futuro.

El acceso a tecnologias con conexién a internet usa-
das para el crowdfunding en linea, como computa-
dorasy dispositivos madviles, es relativamente alto en-
tre la poblacion joven, metropolitana y con ingreso
medio, lo que serd importante para impulsar la adop-
cion del crowdfunding en México. El uso de internet
estd altamente concentrado en las principales ciuda-
des y los centros de negocios cercanos a la frontera
entre EE. UU.y México, donde las clases altas y medias
emergentes tienen acceso a estas tecnologias y al ca-
pital de inversion. El uso de internet también es alto
entre la poblacion joven; 40 por ciento de los usua-
rios de internet tienen entre 18 y 34 anos de edad*.
La disminuciéon de costos en las tecnologias moviles
estd permitiendo un mayor acceso a las aplicaciones
de internet y las redes sociales. En México, existen
176 millones de dispositivos con conexion a internet,
lo que representa 1,5 veces mas que la poblacion42.
Sin embargo, el acceso a internet aln es limitado en
las zonas rurales del pais, donde viven alrededor de
37 millones de personas®. Esto se debe en parte a los
altos costos de la propiedad y a los terrenos de dificil
acceso en algunas partes de México, pues representa
un desafio para la instalaciéon de la infraestructura fisi-
ca necesaria para la conexion a internet (en concreto,
los servicios de electricidad e internet seguro).

Las redes sociales se consideran una herramienta
integral para solicitar financiacion, difusion de infor-
macioén, canalizar la retroalimentacion y promocionar

39.Fixed broadband Internet subscribers are the number of broadband subscribers with a digital subscriber line, cable modem, or other high-

speed technology.

40.The World Bank: World Development Indicators.

41.AMIPCI, 2011. Research Report “Habitos de los usuarios de internet en México.”

42.Bosco, Ben. "10 Fastest Growing Nations in Internet Use.”

43."OECD Rural Policy Reviews: Mexico 2007."
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para el éxito de la campana. Noventa y tres por cien-
to de los usuarios de internet mexicanos tienen ac-
ceso a las redes sociales, y 82 por ciento identifican
a las redes sociales como una de las principales ra-
zones para usar internet, justo por debajo del envio/
recepcién de correos electronicos (87 por ciento) y la
busqueda de informacion (84 por ciento)*. Esto sig-
nifica que mas de 47 millones de mexicanos cuentan
con acceso a Facebook, Twitter u otra plataforma de
redes sociales, lo que es crucial para el éxito de las
campanas del crowdfunding®. De 2006 a 2012, inter-
net también ha superado a otros medios de comu-
nicacion (impresa, radio y television) al ser la fuente
principal de acceso a la informacion entre los adultos
(ver la imagen de abajo).

Acceso a la electricidad: En 2013, el servicio de su-
ministro eléctrico de México, Comision Federal de
Electricidad, modernizd el proceso para obtener
electricidad al ofrecer capacitacion a los contratistas
e implementar un sistema de informacién geogréafica
(SIG) que traza un mapa de la red de electricidad del
pais, con ello se redujo el tiempo para obtener una
nueva conexion eléctrica en la Ciudad de México de

Internet

TOTALES

44."Habitos de los usuarios de internet en México.”
45."Crowdfunding’s Potential for the Developing World.”

46."Internet Users in Mexico Embrace Online Entertainment.”

291 dias a 85 en el ano 2009%. Aungue esta situacion
representa una reduccion significativa en los proble-
mas de los trdmites para iniciar un negocio o ampliar
el acceso a internet, esperar tres meses para poder
enchufar una computadora aun esta lejos de lo ideal.

Comercio electrénico y sistemas de pago en linea:
El comercio electrénico en México se ha expandido
mas rapido de lo que se anticipd en 2012, impulsado
por aumentos generalizados de internet y el uso de
dispositivos moviles. De acuerdo con la AMIPC, las
ventas por el comercio electronico en México suma-
ron un total de 6,0 mil millones de ddlares estadouni-
denses en 2012. Alrededor de 21,6 millones de usua-
rios de internet (cerca del 46 por ciento de todos los
usuarios de internet en México) realizaron compras
en linea, con un gasto promedio de 378 ddlares es-
tadounidenses al afno. Esto representd un incremen-
to del 46 por ciento en relacion con el afo anterior.
eMarketer pronosticd que las ventas por comercio
electronico en México alcanzarian los 7,98 mil millo-
nes en 2013, y continuarfan creciendo a tasas pros-
peras de dos digitos hasta el 2016, cuando las ventas
anuales alcancen un estimado de 13 mil millones.

Pese a que un cuarto de la poblacidén maneja tarje-
tas de crédito, por lo general, los sitios de comercio

Tiempo diario
promedio que
los adultos en
México dedican

a los distintos
medios de comu-
nicacion (2006-
2012) (horas)

47."Doing Business 2014: Understanding Regulations for Small and Medium-Size Enterprises.”
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electronico no aceptan pagos con tarjetas de crédi-
to para las compras en linea (aungue muchas acep-
tan tarjetas de débito). Solo el 14 por ciento de los
usuarios de internet (aproximadamente 6 millones
de personas) realizan compras en linea con regula-
ridad, de los cuales 20 por ciento (1,2 millones) usa
PayPal y otro 20 por ciento (1,2 millones) usa un mé-
todo de pago alterno. Sin embargo, se prevé que el
comercio electronico se incrementard de manera
rapida en los proximos anos (verimagen 52). En 2012,
el 47 por ciento de los compradores en linea reali-
zaron compras mediante el uso de un dispositivo
movil, 21 por ciento mas que en 2011. AMIPCI esti-
ma que el volumen de ventas de celulares superara
las ventas fijas por internet para 2014. En 2012, el 35
por ciento de mexicanos solo comprd en sitios de
México, 46 por ciento realizd compras tanto en sitios
mexicanos como extranjeros y 4 por ciento lo hizo
solo en sitios extranjeros.

Las principales categorias de compras en linea fue-
ron: viajes (36 por ciento), servicios financieros (12 por
ciento) y medios y entretenimiento (12 por ciento).
Otras categorias grandes incluyeron equipos electré-
nicos, ropa, software para computadoras y teléfonos
celulares®,

Cincuenta y un por ciento de la poblacion propor-
ciona informacioén personal en linea y 44 por ciento
es muy cautelosa al dar informacion sobre su tarjeta
de crédito en general, sin importar el medio. La con-
flanza que se tenga en la seguridad del manejo de
la informacion personal y financiera en linea puede
tener un gran impacto en el uso de los sistemas elec-
tronicos de pago. Muchas personas en México creen
que existe una alta probabilidad de que los hackers
puedan tener acceso a la informacién personal que
se ingresa en linea.

Sin embargo, los emprendedores han demostrado
tener gran creatividad, flexibilidad e interés al brindar
soluciones de comercio electronico culturalmente
apropiadas y eficaces para el mercado mexicano.
Se ha utilizado una amplia gama de mecanismos
alternos de pago, incluidos los pagos de teléfonos

48."Internet Users in Mexico Embrace Online Entertainment.”

celulares, pago en quioscos, tarjetas de prepago y
soluciones para remesas, con el fin de aumentar las
compras en linea.

La educacion empresa-
rial se relaciona ampliamente con el conocimiento
y las habilidades necesarias para dirigir un negocio.
Es muy importante en el contexto de crowdfunding
debido a que permite que los propietarios de las
campanfas desarrollen una presentacion persuasiva
y convincente a los posibles financiadores y, en es-
pecial, a los inversionistas. Un entendimiento soélido
del poder del mercado y la capacidad de presentar
principios centrales de un plan de negocio, incluidas
las proyecciones financieras, también mejorara la ca-
lidad de las campanas de los emisores. Sin embargo,
la educacion empresarial no solo es importante para
los emprendedores, sino para los crowdfunders e
inversionistas también. Los inversionistas necesitan
entender las implicaciones de las proyecciones fi-
nancieras, las condiciones del mercado y los riesgos
fiduciarios relacionados con el crowdfunding, con el
fin de evaluar una campana a fondo. Garantizar que
los crowdfunders que participan en el crowdfunding
basado en acciones o en préstamos entre particula-
res, en concreto, estén conscientes de los riesgos re-
lacionados con su inversion es primordial para evitar
la publicidad negativa que podria restar mérito al im-
petu de la industria, si los emprendimientos que reci-
ben apoyo no generan los rendimientos esperados.

En general, la escasa disponibilidad de la formacion
empresarial y los programas de educacién contribu-
yen a los bajos niveles de habilidad empresarial entre
las empresas mexicanas. El que solo existan tres es-
cuelas en México dentro de la clasificacion —EGADE,
ITAM e IPADE**— es una muestra de esta deficiencia.
Como resultado, la posibilidad de brindar buenas
habilidades de gestion de negocios a los empren-
dedores es altamente limitada. Ademas, los estudios
del Programa Internacional para la Evaluacion de
Estudiantes (PISA), de la OCDE vy la Unesco, indican
que el sistema educativo mexicano esta rezagado en
comparacion con los sistemas educativos de diver-
sos pafses desarrollados. De acuerdo con el estudio

49.Quacquarelli, Nunzio; Byrne, Danny. “QS Global 200 Business Schools Report.”

EN MEXICO



52

de PISA (2012), México obtuvo un puntaje inferior
al promedio de la OCDE en habilidades de escritu-
ra, matematicas y ciencias, entre los jovenes de 15
anos. Solo la mitad de los jovenes entre 15y 19 afos
estdn inscritos en la escuela, en comparacion con
un promedio del 82 por ciento de la OCDE, y esto
limita la habilidad de los estudiantes para adquirir las
habilidades necesarias para aumentar la productivi-
dad, mejorar los ingresos y contribuir al crecimiento
econdmico®®. Sin embargo, México presume tener a
los estudiantes de 15 afos con mejor educacion en
América Latina, solo por detras de Chile. Esto indica
un fuerte potencial de los jévenes para adquirir ha-
bilidades empresariales, pero pocas oportunidades
para tener una educacion formal en negocios o cos-
tos prohibitivamente altos que pueden contribuir a
disminuir los indices de inscripcion en la educacion
superior. Como corresponde, las entrevistas revela-
ron que la educacion empresarial es una preocupa-
cion importante que afecta la capacidad de muchos
emprendedores y negocios a usar el crowdfunding
de manera eficaz.

Habilidades tecnolégicas: Aunque el acceso a in-
ternet y las tecnologias de crowdfunding relevantes
son factores decisivos para promover el crowdfun-
ding, la capacidad de las personas para utilizar estas
herramientas va a determinar el grado en que son
capaces de participar en el crowdfunding como un
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mecanismo de donacion, inversién o financiamien-
to. Para los negocios, las habilidades tecnoldgicas
son importantes para dirigir el mercado en linea, el
comercio electrénico y para crear campanas exitosas
de crowdfunding. Por otra parte, el uso de los videos
de calidad en las campanas de crowdfunding ha de-
mostrado que aumenta significativamente el indice
de éxito en el logro de las metas de financiamiento
establecidas.

Del mismo modo, el publico en general debe ser ca-
paz de navegar por la red de manera eficaz con el fin
de encontrar proyectos en los que estén interesados
en apoyar como crowdfunders. Tienen que ser capa-
ces de entender como usar una tarjeta de crédito,
tarjeta de débito u otro mecanismo de pago digital
para hacer transacciones en linea. Los usuarios de in-
ternet mas activos generaran un didlogo mas profun-
do en torno a las campanas en las PCF, lo que creara
menores niveles de fraude y una mayor confianza en
los mecanismos de financiaciéon en linea a través del
tiempo. Aunque la falta de habilidades tecnoldgicas
entre las MIPYME en México limita su habilidad para
sacar ventaja de las herramientas digitales, esto no
representa una limitante para el crowdfunding. Por el
contrario, brinda oportunidades para que el merca-
do digital y los servicios de consultoria apoyen a los
emprendedores que se esfuerzan por aprovechar el
mercado digital de hoy en dia.

$12.92 Ventas por Comercio

Electrénico en México:
2010-2016.

2016
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AMBIENTE
POLITICO

La estabilidad politica general contribuye a que exista un clima de inversién atractivo en
Meéxico.

Las reformas promulgadas durante el primer aho de gestion del presidente Enrique Pefa
Nieto generan confianza en la habilidad del sector pubico para disefar e implementar
politicas que apoyen el desarrollo del ecosistema de crowdfunding.

La participacion activa de las agencias publicas, lideradas por INADEM, en didlogo con las
PCF y los actores del sector privado sobre las normativas de crowdfunding ponen a México
en una posicion solida para crear un consenso general e implementar reformas de manera
eficaz.

Aunqgue los esfuerzos para mejorar la transparencia y reducir la corrupcion estan en camino,
la falta de confianza en las instituciones publicas sigue siendo una gran preocupacion.

Para que el crowdfunding se convierta en un mecanismo de financiamiento exitoso para los
negocios y los emprendedores, el sector publico deberd jugar un papel fundamental en la
configuraciéon del ecosistema que permita que las plataformas, los negocios, los donantes y
los inversionistas participen en un crowdfunding en linea. Uno de los principales retos que
enfrenta el desarrollo de este ecosistema en la actualidad —tanto en los paises desarrolla-
dos como en vias de desarrollo— ha sido la creacion de reglas y normativas necesarias para
regular las transacciones financieras en linea, incluido el crowdfunding. La capacidad del go-
bierno para elaborar e implementar leyes pertinentes, garantizar una coherencia normativa y
establecer mecanismos de cumplimiento eficaces para el crowdfunding en linea dependera
de una variedad de elementos del entorno politico nacional. Ademas, estos esfuerzos se
pueden ver afectados de alguna manera por las politicas y normativas comerciales existen-
tes. En esta publicacion, se examinan la estabilidad politica general de México, la capacidad y
el liderazgo de las instituciones politicas nacionales, la forma de las estructuras de gobierno,
las leyes pertinentes y las normativas para el crowdfunding y el comercio en linea.
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El relativamente estable clima
politico en México brinda un entorno que podria
llevar al desarrollo del crowdfunding, debido a que
reduce la incertidumbre de los inversionistas y, por
consiguiente, incrementa el nimero de prospectos
para la oferta de capital. México tiene una demo-
cracia participativa donde las instancias militares no
estan directamente involucradas en los asuntos gu-
bernamentales; asimismo, las elecciones se conside-
ran libres y justas. El panorama politico ha cambiado
desde aquellos 71 afios de gobierno de un mismo
partido, el Partido Revolucionario Institucional (PRI),
a una democracia diversa. Desde la década de 1990,
México ha operado con tres partidos politicos princi-
pales: PRI, PAN y PRD?'. En las elecciones de junio de
2012, Enrique Pefa Nieto recibié mas de 38 por cien-
to de votos, con lo que se colocd a la cabeza por 6
por ciento de su principal oponente, Andrés Manuel
Lopez Obrador (31,64 por ciento). En comparacion,
el anterior presidente Felipe Calderédn gand con solo
0,58 por ciento de ventaja en votos en 2006. Un mar-
gen de victoria mas amplio indica mayor apoyo pu-
blico inicial para el actual gobierno, que estara en el
cargo hasta julio de 2018.52,

Ciertamente, la cobertura de los medios se ha en-
focado de manera abrumadora en la guerra anti-
drogas vy los delitos afines en la Ultima década. Esto
sigue siendo una gran preocupacion; durante la
presidencia de Calderéon, mas de 60.000 personas
fueron asesinadas debido a la violencia relacionada
con las drogas®. A pesar de que sigue luchando con
los problemas de inseguridad, el presidente Enrique
Pefa Nieto ha seguido una agenda de reforma vigo-
rosa para liberalizar la economia y mejorar la transpa-
rencia y la rendicion de cuentas.

El Instituto Nacional del Em-
prendedor (INADEM) estd liderando los esfuerzos
para apoyar el ecosistema empresarial en México.
INADEM es una agencia de la Secretaria de Economia

de México cuyo propdsito es coordinar la politica na-
cional para apoyar la inclusion de emprendedores y
MIPYME al promocionar la innovacion, la competen-
cia y el acceso a los merados nacionales e interna-
cionales. En conjunto con las PCF locales, el INADEM
ha establecido un grupo de trabajo para promover
el didlogo y apoyar el desarrollo de la legislacion y re-
gulacion del crowdfunding que son necesarios para
que el ecosistema florezca. La participacion directa
del sector publico en este proyecto proactivo es
muestra del lugar ventajoso en el que se encuentra
México para el diseno y la implementacion exitosos
de las reformas pertinentes al crowdfunding.

La rapida consolidacion de
las reformas econdmicas progresistas durante el pri-
mer ano de la actual administracion es un buen au-
gurio para la introduccion oportuna de la legislacion
de crowdfunding. La Ley de Inversién Extranjera, la Ley
General de Sociedades Mercantiles y la Ley General de
Administracién se introdujeron en 2012 para reducir
los tramites burocraticos excesivos para los nego-
cios. La administracion también introdujo una ini-
ciativa para incrementar la transparencia en la con-
tratacion y evaluacion de los profesores en febrero
de 2013, lo que generd denuncias inmediatas en
contra de los funcionarios educativos implicados en
gastos ilicitos u otras formas de corrupcion®®. Estas
y otras reformas, incluido un cambio en el registro
de los negocios en linea, indican un reconocimien-
to politico de la necesidad de una mayor transpa-
rencia y reduccién de imposiciones a los negocios
locales®. El gobierno también estd considerando
un posible incremento en las limitaciones de la pro-
piedad extranjera en sectores energéticos, de trans-
porte y telecomunicaciones con el fin de promover
dinamismo y la competitividad en la economia. El
fuerte apoyo politico para los grandes proyectos de
reforma como estos sefalan la viabilidad de aprobar
reformas razonables, en particular las destinadas a
fomentar la innovacion y el crecimiento econdmico.

51. Barone, Michael. “Mexico Becomes a Stable, Politically Diverse Neighbor."

52. Romero, Henry. “Tax Hikes, Security Dent Mexican President's Approval Rating: Poll.”

53. O'neil, Shannon K. "Mexico Makes It."

54. Barone, Michael. “"Mexico Becomes a Stable, Politically Diverse Neighbor."

55. Tucker, Duncan. “Mexican Reform Aim to Streamline Start-Up Formation.”
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La confianza en las instituciones
publicas es un tema importante

en el que el gobierno esta
trabajando activamente

Transparencia publica y confianza: Desde la pers-
pectiva del crowdfunding, la confianza es un com-
ponente esencial que respalda el comportamien-
to de los mercados capitales. Histéricamente, los
niveles de confianza en México dentro de las im-
portantes instituciones publicas y privadas no han
sido altos. Solo los niveles de confianza de Turquifa
y Chile fueron inferiores a los de México en relacion
a todos los paises de la OCDE en 2011; de acuerdo
con el informe de la OCDE, solo 26 por ciento de
los mexicanos expresd altos niveles de confianza
en los demas, comparado con mas del 80 por cien-
to de los paises nordicos y todavia muy por debajo
del promedio de la OCDE de 59 por ciento®. De
acuerdo con un estudio de 2012, el 71 por ciento
de los mexicanos no confia en su policia local, 66
por ciento no confia en sus legisladores y 65 por
ciento no conffa en el sistema judicial. Estas cifras
incrementaron desde el aho pasado®.

La confianza en las instituciones publicas es un
tema importante en el que el gobierno esta traba-
jando activamente (en especial para acabar con la
corrupcion). La creacion del Instituto Federal de Ac-
ceso a la Informacion Publica en México, en virtud
de laley de transparencia de 2005, por ejemplo, de-
muestra este compromiso y la creciente atencién
otorgada a los temas sobre la confianza, la trans-
parencia y la rendicién de cuentas en las salas del

56. "Society at a Glance 2011."

57. "Poll: 71% of Mexicans Don't Trust Their Local Cops.”
58. “Clases Medias en México.”

59. “Voter Turnout Data for Mexico.”

60. "Corruption Perceptions Index 2013."

gobierno. Al parecer, los funcionarios publicos
estdn empezando a reconocer que el desarrollo
econdmico se frenard si no se abordan estas cues-
tiones, lo que ha dado lugar a signos positivos de
progreso. La clase media emergente®®, que ahora
representa el 39,2 por ciento de la poblacion en
México, ha aumentado los niveles de confianza en
las instituciones mexicanas, como indica el aumen-
to de la participacion electoral que representa una
medida de la confianza publica en el gobierno (del
48 por ciento en 2009 al 63 por ciento en 2012)%.
Mientras que un gran nimero de personas en edad
adulta se mantienen escépticas, la poblacion de la
clase media emergente es mucho mas optimista
en relacion con el futuro. Aungue los niveles més
bajos de confianza en las instituciones publicas y
privadas se han extendido histéricamente, esta
percepcion esta disminuyendo entre muchos.

La excesiva complejidad de las instituciones pu-
blicas puede ser perjudicial para el éxito del
crowdfunding. Cuando las burocracias publicas
son demasiado ininteligibles, el sector privado y
el publico en general pueden perder la confian-
za en estas instituciones. Sin importar su validez,
es importante abordar dichas percepciones para
reforzar la confianza en la capacidad del gobierno
para hacer cumplir las normas del crowdfunding
de manera eficaz y objetiva.

La complejidad burocrética también puede incitar
a la corrupcioén; una de las principales preocupacio-
nes en México. En 2013, México obtuvo la clasifica-
cion 34 en el indice de Percepciéon de Corrupcion
de la organizaciéon Transparencia Internacional en
una escala de 0 (mas alto) a 100 (més bajo). Ese pun-
taje lo puso a la par con muchos otros paises, en-
tre ellos Bolivia, Gabdn y Niger, pues llegd al lugar
106 de los 177 paises incluidos en la clasificacion®®.
Para ampliar esta perspectiva, México se ubica justo
por encima de Etiopfa y Tanzania, pero es inferior a
paises como China, Malasia, Filipinas y Zambia, por
nombrar algunos.
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AMBIENTE
NORMATIVO
MEXICANO

Los entornos juridico y normativo tendran un papel principal en la ope-
racion e integracion eficaces de los flujos de capital. Esto serd de suma
importancia para el desarrollo de un mercado de crowdfunding basado
en acciones seguro, flable y sostenible. Los marcos juridicos y normati-
vos sancionan al regulador, establecen las normas de participacion de los
agentes del mercado y establecen normas de cumplimiento.

Los marcos normativos existentes estan disefados para los instrumentos de inversion tradicionales
y los modelos que se mueven mas lento que las innovaciones con recursos tecnoldgicos como el
crowdfunding. Esta es una razén por la que los modelos de crowdfunding basado en acciones han
tardado en surgir. Las agencias normativas se enfocan particularmente en las operaciones bancarias
tradicionales y los servicios financieros debido a que estas actividades han prevalecido mas tiempo
en la economia.

Sin embargo, los movimientos de base han tenido éxito recientemente al atraer la atencién a los
nuevos modelos de crowdfunding y promover un didlogo productivo en torno a la normativa
necesaria de la industria. Pese a que este informe no se aventura a proveer un analisis exhaustivo
de las normativas financieras relevantes en México, sf se examinan algunos de los aspectos mas
relevantes que requerirdn de una evaluacion y un andlisis mas detallados.

Las acciones de los innovadores en crowdfunding alrededor del mundo han abogado por el cam-

bio al promocionar el crowdfunding como un medio para encarar los desafios del financiamiento
de las empresas emergentes, las pequenfas y las medianas empresas.
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A pesar de
las reformas, aun existe la oportunidad de generar
avances en la mejora del clima empresarial nacional
para la empresa privada. Existe una falta latente de
leyes y normativas comerciales que son esenciales
para el uso de las tecnologias de internet, entre las
que se incluyen aquellas relacionadas con los dere-
chos de la propiedad intelectual, las firmas electroni-
casy la proteccion de datos del propietario. Aunque
esto es en parte el resultado de las demoras buro-
craticas que impiden que las normativas se manten-
gan al dia con el desarrollo de nuevas tecnologfas,
el establecimiento de mecanismos que garanticen
la proteccion de los datos en linea, los servicios de
pago seguro vy la privacidad son cruciales para el
éxito del crowdfunding.

Mientras que comUnmente se respaldan los contra-
tos comerciales, a menudo los tribunales son inca-
paces de procesar las infracciones contractuales de
la manera mas eficaz o convincente que se quisiera.
Del mismo modo, si bien el marco legal se ocupa
de los derechos de la propiedad intelectual, el en-
juiciamiento por la infraccion de los derechos de
la propiedad intelectual sigue siendo ineficaz. Las
normativas adicionales necesarias para fomentar un
mercado de crowdfunding atractivo se encargarian
de las actividades permitidas a través de las nuevas
tecnologias, como la solicitud de PCF para tomar las
medidas pertinentes para prevenir el fraude y el la-
vado de dinero, asi como garantizar la rendicion de
cuentas de los emisores.

En la actualidad, las clasifi-
caciones legales disponibles para la mayoria de las
empresas privadas, tales como Sociedad Andnima
(S. A) y Sociedad Anénima Promotora de Inversion
(SAPI), no abordan adecuadamente las necesida-
des de las empresas mexicanas para garantizar la
inversion extranjera. Como resultado, muchas em-
presas mexicanas y fondos de CE han establecido
entidades legales en otros palses, particularmente
en Canadd, con el fin de recaudar capital extranje-
ro. Esto es ineficiente, costoso y reduce la oferta de
capital en el mercado mexicano. Sin embargo, hoy

en dia organizaciones como el Consejo sobre Em-
prendimiento e Innovacion entre México y Estados
Unidos (MUSEIC)®' estdn apoyando activamente
la creacién de una nueva y adecuada clasificacion
legal para las empresas nacionales que facilite el
acceso al capital.

La
Ley del Mercado de Valores mexicana y las norma-
tivas afines definen a los inversionistas instituciona-
les como bancos mexicanos y extranjeros, agentes
bursétiles, empresas de seguros y flanzas, depdsitos
francos, empresas de arrendamiento financiero, em-
presas de factoraje y fondos de inversion, pension
privada y fondos de anualidades, asi como pension
extranjera y fondos de inversion (inversionistas ins-
titucionales). Dichas normativas definen a los inver-
sionistas calificados como personas o sociedades
gue mantienen, durante el ano anterior, inversiones
en valores por una cantidad igual o similar a 1,5 mi-
llones de unidades de inversion (aproximadamente
450.000 dolares estadounidenses) o que han obteni-
do durante los Ultimos dos afos un ingreso bruto de
por lo menos 500.000 unidades de inversion (aproxi-
madamente 160.000 dolares estadounidenses).

A los inversionistas institucionales se les regula ar-
duamente y estan sujetos a supervision por parte
de los diversos organismos de supervision, incluidos
la CNBV y el Banco de México. Por lo general, los in-
versionistas institucionales solo pueden invertir en
aquellos activos que explicitamente pueden permi-
tir las normativas®2.

Los emprende-
dores y las MIPYME necesitan atraer inversiones que
amplien la produccion, desarrollen nuevos produc-
tos y servicios e impulsen la productividad. No obs-
tante, los inversionistas obviamente estan renuentes
a dar financiacion si existe incertidumbre en torno al
uso de los fondos o un alto riesgo de fraude. Sin la
legislacion especifica que permita que los accionis-
tas minoritarios responsabilicen a las empresas, los
inversionistas seguiran estando renuentes a invertir,
lo que impedird que la economia pueda financiar el

61. "MUSEIC is comprised of representatives from the U.S. State Department, Mexico's Ministry of the Economy and the U.S. Embassy in Mexico.”

62. Perez, Pablo, and Rich Mueller. “Mexico.”
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crecimiento del sector privado. Estudios recientes
muestran que se puede mejorar la eficacia norma-
tiva al incrementar el control de los supervisores
del mercado, establecer tribunales especializados y
renunciar a los honorarios legales para los juicios de
accionistas®s.

A la fecha, el entorno normativo mexicano ha se-
guido un modelo de “precaucion del inversionista”
y con ello deja la responsabilidad de las debidas
diligencias en su mayoria en manos de los inversio-
nistas. Ademas, no existe una organizacion publica
cuya responsabilidad primordial sea proteger a los
inversionistas de un fraude o aseveraciones engafo-
sas. Por el contrario, los mercados fuertemente regu-
lados, como los de EE. UU,, aumentan la proteccion
de los inversionistas, y esto hace que sea mas dificil
cometer fraude; aunque tiene un costo. La super-
vision gubernamental del entorno normativo, asf
como los requisitos para los prestadores de servicios
profesionales, como los asesores de impuestos, los
consultores financieros o agentes, pueden incre-
mentar el costo de capital (solicitar estados financie-
ros auditados, por ejemplo, puede requerir que las
PCF contraten contadores y notarios publicos).

Menos normativas han beneficiado a México en las
etapas iniciales del desarrollo del mercado donde el
reto ha sido obtener inversion. Sin embargo, confor-
me aumenta la inversion, existe una necesidad co-
rrespondiente de incrementar la proteccion del in-
versionista mediante la divulgacion o los requisitos
de transparencia y el recurso legal adecuado. El en-
torno normativo menos desarrollado en México en
realidad ofrece una mayor flexibilidad para abordar
las preocupaciones del ICF al tiempo que permite

que las MIPYME y los emprendedores tengan acce-
so a capital asequible a través del crowdfunding.

Normativas del crowdfunding: La venta de valores
mediante los modelos de crowdfunding en linea es
un nuevo fendmeno y la mayoria de los gobiernos
no la entienden en su totalidad. A nivel mundial,
se estd desarrollando un movimiento para adoptar
este nuevo modelo, que ahora estd empezando a
llamar la atencién de un publico mas amplio. Se es-
tan revisando las leyes de valores actuales alrededor
del mundo vy, en algunos casos, se estan reforman-
do para apoyar la venta y publicidad de los valores a
través de internet para diferentes clases de inversio-
nistas (p. ej., la exenciéon de la “Reg. D" de los valores
estadounidenses ahora permite solicitudes de inver-
sionistas acreditados).

Como en otros mercados en etapas iniciales de de-
sarrollo de crowdfunding, las entrevistas revelaron
una falta comun de claridad en relacién con el alcan-
ce de lo que se permite en la actualidad o lo que las
nuevas normativas deberian permitir al abordar el
crowdfunding. Muchos creen que los cambios son
necesarios para proveer las bases juridicas necesa-
rias para apoyar el crowdfunding. Los inversionistas
con experiencia en los mercados capitales de los EE.
UU. tienen altas expectativas con respecto a la pro-
teccion de los inversionistas y la rendicion de cuen-
tas de los emisores, lo que actualmente no existe en
el marco de los valores mexicano. El sector privado
busca el apoyo del gobierno para garantizar que se
cumplan los contratos y que las consecuencias de
infringir la ley sean lo suficientemente estrictas para
disuadir la actividad delictiva y se hagan cumplir
debidamente en la préactica.

Como en otros mercados en etapas iniciales de desarrollo
de crowdfunding, las entrevistas revelaron una falta comun

de claridad en relacion con el alcance de lo que se permite
en la actualidad o lo que las nuevas normativas deberian

permitir al abordar el crowdfunding.
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63. "Doing Business 2014: Understanding Regulations for Small and Medium-Size Enterprises.”
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CONTEXTO
CULTURAL

A pesar de los estigmas persistentes vinculados al fracaso, se estd desarrollando una cultura
empresarial dinamica en México, lo que genera oportunidades para la innovacion vy la
inversion.

Los fuertes lazos familiares, las costumbres de la accidn colectiva y la colaboracién a través de
instituciones religiosas contribuyen a enriquecer el tejido social y el sentido de comunidad,
reforzando la voluntad subyacente de las personas para apoyarse entre si.

Los altos niveles de delitos relacionados con las drogas y las percepciones de la débil
infraestructura de seguridad cibernética contribuyen al temor general hacia los medios
de transaccion en linea y la disposicién de informacion personal o financiera. Superar los
bajos niveles de confianza en las tecnologias de internet serd un desafio clave para facilitar el
desarrollo integral del ecosistema del crowdfunding.

Las dimensiones del ecosistema de crowdfunding mexicano planteadas hasta este punto se
refieren en gran parte a la situaciéon de los criterios técnicos que pueden permitir o inhibir el
uso del crowdfunding como mecanismo de financiamiento practico para los emprendedo-
resy las MIPYME. No obstante, en el fondo, el crowdfunding es impulsado por fuerzas socia-
les que determinan el grado en que los fondos se pueden canalizar con éxito a estas empre-
sas a través de portales en linea; sin la participacion de los grandes grupos, el crowdfunding
resulta imposible. Como tal, es importante considerar diversos aspectos de la cultura local
que puedan influir en la voluntad de los grandes grupos para participar en el crowdfunding
en linea. En esta publicaciéon, se examinan los aspectos clave de la cultura mexicana que
pueden influir en el desarrollo del crowdfunding.
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En el pasado, la pobreza
generalizada vy las bases econdmicas volubles dismi-
nuyeron la confianza en el potencial de las empresas
para proporcionar estabilidad econdmica o aspira-
ciones sociales. Sin embargo, hoy en dia, pese a los
estigmas negativos relacionados con el fracaso, la
clase media emergente parece tener mucho mas es-
piritu emprendedor dindmico que las anteriores ge-
neraciones. Mientras que los estigmas sociales pue-
den disminuir la disposicion de las personas a asumir
riesgos, el crowdfunding puede disipar este temor al
vincular el éxito del emisor con los financiadores de
campanas. Los emprendedores estaran propensos
a asumir mas riesgos vy llevar a cabo innovaciones si
tienen acceso al capital flexible y de bajo costo que a
las ofertas comerciales. Sin embargo, el impacto de la
obtenciéon de apoyo de los circulos sociales por parte
de los emprendedores es menos claro. Por una par-
te, el apoyo de amigos y familiares podrfa motivar a
los emprendedores a trabajar arduamente para tener
éxito. Y por el otro lado, la influencia negativa de los
estigmas sociales podria incrementar en el caso de
un emprendimiento fallido que se haya fundado por
personas dentro del circulo social del emprendedor.

La cultura mexicana esta
marcada por los fuertes lazos familiares. Estos lazos
constituyen un aspecto importante de la sociedad
mexicana®, lo que presenta una oportunidad in-
creible para el crowdfunding, en especial conforme
incremente el nUmero de usuarios de internet y el
predominio de las redes sociales aumente. Las co-
nexiones familiares no se limitan solamente a la fa-
milia directa, y la cercania de las grandes familias crea
redes mayores en las comunidades y la didspora. Las
grandes familias en México también influyen en las
decisiones financieras individuales y familiares®®. En
particular, en las pequefias comunidades y zonas
rurales, los lazos familiares constituyen la base de la
confianza y el compromiso dentro de la comunidad.
En México, el alto nivel de participacion en los asun-
tos familiares, tales como la gestién de una empresa,
es mas probable que influya en las decisiones profe-
sionales y afecte positivamente a la probabilidad de
que un individuo se convierta en un emprendedor®e,

La proliferacion
de la accion colectiva para lograr objetivos comunes
también es un indicio de la buena disposicion cultural
para la adopcion del crowdfunding. Por ejemplo, enla
tradicion de las fiestas de quince afos, que representa
la transicidn de nifa a mujer, toda la familia contribuye
a financiar la fiesta. La costumbre de las tandas, una
forma de alternar los ahorros y las asociaciones de
créditos, es otro ejemplo de la accion colectiva que
prevalece en la cultura mexicana, lo que demuestra
una fuerte conexion con el crowdfunding (y podria
considerarse un modo de crowdfunding en si).

Existe un profundo sentido
de apoyo mutuo y colaboracién en las comunidades
que comparten afinidades religiosas. Mas del 83 por
ciento de los mexicanos profesan la religion catdlica
romana (93 millones). Las iglesias —que también se
financian mediante la tradicion del crowdfunding
basado en donaciones— se involucran en muchos
aspectos de la sociedad y constituyen una fuente
importante de accion colectiva. La iglesia catdlica es
una institucion influyente que podria fomentar adn
mas el desarrollo del ecosistema de crowdfunding.
Incluso se podria utilizar el crowdfunding como un
medio alterno para recopilar apoyo financiero de
sus miembros o como un mecanismo para canalizar
los fondos a las iniciativas comunitarias que apoya,
como un comedor social o un albergue para perso-
nas sin hogar.

Como un aspecto cultural, la confianza
puede ser un factor decisivo en el uso de internet,
asi también la manera como deben usarlo. La am-
plitud del uso de las redes sociales y el predominio
de las compras en linea son factores importantes
para el posible éxito del crowdfunding. La confian-
za en la seguridad de los sistemas digitales tendra un
gran impacto en su disposicion para participar en el
crowdfunding en linea. Los bajos niveles de confian-
za en general tienen implicaciones importantes en
cuanto al nivel de confianza que tienen las personas
al usar los mecanismos de pago en linea, participar
en las redes sociales y compartir la informaciéon en
linea. Una relativa falta de familiaridad en el uso de

64. Carrasco, Fernando P, Dr, and Maite Lot. “Family Culture in Mexico and the Well-Being of the Population.”

65. Farfan, Gabriel. "Extended Families across Mexico and the United States.”

66. Camp R.A. "Entrepreneurs and Politics in Twentieth-Century Mexico."
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internet y las tecnologfas afines también puede agra-
var los efectos de la falta general de confianza en la
sociedad, lo que podria aumentar la aversion al uso
de internet. De hecho, una investigacion de McK-
night y Chervany (2002) muestra que la falta de con-
fianza en las tecnologias digitales y en internet, inclui-
dos los comerciantes virtuales, puede obstaculizar la
adopciéon del comercio electrénico®”. Las entrevistas
también revelaron una preocupaciéon general de
que las transacciones en linea se puedan ver afecta-
das por casos de fraude que a la larga no se puedan
indemnizar, o que los productos o servicios que se
adquieran en linea sean falsos.

Un estudio reciente del Instituto Nacional de Esta-
distica y Geografia (INEGI) muestra que ha habido un
incremento en la desconfianza en México debido ala
corrupcion y al aumento en los casos de delito y vio-
lencia. Dicha inseguridad e incertidumbre han provo-
cado que muchas personas deseen mantenerse en el
anonimato. La confianza y la seguridad personal son
factores decisivos para fomentar el emprendeduris-
mo y hacer negocios. Los niveles de delincuenciay la
falta de confianza en el sistema judicial, en particular,
son barreras significativas para los emprendedores y
los negocios en toda América Latina®,

Delitos y seguridad cibernética: La actividad delic-
tiva en México también ha generado inquietudes en
torno al uso de internet. Las entrevistas indican que
los mexicanos estan renuentes a proporcionar infor-
macion personal en linea debido al temor de que

67. McKnight, D, & Chervany, L. "What trust means in e-commerce customer relationships.”

puedan estar expuestos al robo de identidad, la pér-
dida de datos, estar implicados en un caso de lavado
de dinero o, en sumo grado, que corran peligro fisico.
En la actualidad, la seguridad en linea no se considera
adecuada para evitar que se presenten estos riesgos.
El costo de los fraudes en linea y los delitos ciberné-
ticos han incrementado rapidamente en los Ultimos
anos. Mientras que el gobierno lucha por mantener
el ritmo de los constantes avances tecnoldgicos, los
costos de la investigacion de los casos y persecucion
de los autores de los delitos cibernéticos en México
son casi el doble de lo que fueron en 2011, lo que re-
salta la inoportuna situacion del pais como un centro
regional de la delincuencia en linea®.

Una de los supuestos tradicionales del crowdfunding
es que los grandes grupos brindan una oportunidad
para crear mayor transparencia y rendicion de cuen-
tas entre los negocios y los inversionistas (y, de ma-
nera indirecta, a través de la extensa comunidad). Sin
embargo, uno de los temas recurrentes que surgié
en las entrevistas fue que los negocios mexicanos y la
cultura de inversidn no necesariamente buscan altos
estandares de transparencia. Los negocios no mues-
tran mas informacioén al publico o a sus inversionis-
tas de la que deberian. Por otro lado, pocas personas
conffan en que dicha informacién sea constante-
mente confiable. Debido a esto, muchos inversionis-
tas mexicanos han invertido en activos fisicos como
terrenos y bienes raices, pues suelen ser mas previ-
sibles que otras inversiones, pero que raras veces se
consideran impulsores del dinamismo econdmico.

"

68. Brunetti, Kisunko and Weder. “International Obstacles to Doing Business.”

69. Southwick, Natalie. “Norton Says Cyber Crime Costs Mexico $3B Per Year."
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EL PANORAMA
ACTUAL DEL CROWDFUNDING
MEXICANO

Las plataformas de crowdfunding estan surgiendo en otros mercados
como actores importantes que tienen la capacidad de cubrir el déficit
entre la oferta de capital y la demanda de financiacion. Las PCF mexica-
nas también tienen este potencial. De hecho, a pesar de estar en ciernes,
hoy en dia diversas PCF ya operan en México, usando los modelos del
crowdfunding no financiero y financiero. Estos incluyen tanto las empre-
sas locales como las subsidiarias de las PCF que radican en otros palises. A
continuacion, se proporciona un breve panorama de estas plataformas
y se resaltan diversas tendencias sobresalientes que estan empezando a
relucir en el mercado.

Plataformas de crowdfunding en México

Las PCF sin rendimiento financiero mas grandes y mejor establecidas en México son Fondeadora (Fon-
deadora.mx) e Idea.me. Fondeadora, que inici® operaciones en junio de 2011, ofrece modelos basados
en donaciones y recompensas; su volumen de financiacion total se aproxima a los 800.000 dolares esta-
dounidenses con 121 proyectos exitosos. Fondeadora ha visto un crecimiento rapido en el mercado de
crowdfunding mexicano; el volumen de recaudacion de fondos en la primera mitad de 2013 fue el mismo
que se logrd en tres afos de operacion, lo que muestra un incremento sustancial en la participacion. Idea.
me, que ofrece crowdfunding basado en recompensas, inicié operaciones en Chile y Argentina en agosto
de 2011 y en México, en marzo de 2012. Idea.me también opera en EE. UU,, Colombia, Brasil y Uruguay.
|dea.me ha recaudado 1,8 millones de dolares estadounidenses en todos los paises y 300.000 ddlares esta-
dounidenses en su portal mexicano.

CROWDFUNDING EN MEXICO



Volumen de
financiacion
total en México
(en USD)

#de
campanas
financiadas

Nombre de la
plataforma

Crowdfunder.mx Acciones  4.100.000 N/D

Kiva.org Préstamo  10.500.000 22.000

Kubo Financiero Préstamo  1.100.000 640

En la actualidad, Vakita Capital (vakitacapital.com),
que estd en proceso de iniciar operaciones, y
Crowdfunder Mexico (crowdfundermx) son las
Unicas dos PCF que ofrecen (o estan por ofrecer)
crowdfunding basado en acciones. Crowdfunder
Mexico inicié operaciones en 2012, y opera al uni-
sono con su matriz en EE. UU. (Crowdfunder.com).
Hoy en dfa, apoya a emprendedores mexicanos
que recaudan capital con ofertas de las normas de
valores estadounidenses S. La norma S esta disponi-
ble para las ofertas, tanto de accién y de titulos de
deuda, donde la oferta o venta se deben realizar a
través de una operacién fuera del pafs y donde el
emisor, distribuidor, cualquier filial correspondien-
te o cualquier persona que actle a su nombre no
pueden hacer “actividades de venta dirigidas”.

Vakita Capital, que inicié operaciones en abril de
2013, serd la primera PCF que ofrezca crowdfun-
ding nacional basado en acciones. Vakita Capital

Fecha de
lanzamiento
(en México)

Pais de
origen

Base
comercial

Noviembre

Emprendedores México/EE. UU. de 2012

Err:jcpr)erendedores, " Octubre
de 2006
particulares
Entre México Noviembre
particulares de 2012

apoyara a los emisores mexicanos a recaudar capi-
tal de los inversionistas calificados en México. Este
ano, INADEM le otorgd a Vakita Capital un capital
de inversion de 400.000 dolares estadounidenses al
solicitar fondos como parte del programa de Con-
vocatorias del INADEM?', y ha establecido el Fondo
Vakita para proporcionar apoyo de inversion a las
empresas emprendedoras a través de su platafor-
ma en linea.

Existen también diversas PCF basadas en présta-
mos que operan en México. Kiva.org, por ejemplo,
ingresé al mercado en octubre de 2006 y desde
entonces ha dado préstamos a mas de 22.000
emprendedores y MIPYME que en total suman
10,5 millones de ddlares estadounidenses aproxi-
madamente. Otras PCF tradicionales basadas en
préstamos son Kubo Financiero (kubofinanciero.
com) y Prestadero.com. Otras tres plataformas
de PCF, Lenddo.com, Creditlikeme (credimx) y

70.Las plataformas que se muestran en esta tabla tienen el propésito de ofrecer un panorama basico de la industria actual en México; no tiene

la intencién de brindar una lista exhaustiva de todas las plataformas.

71. Convocatorias # 3.2: Programa para el Desarrollo de Capital Empresarial.
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Kueski.com, operan de manera un poco diferente;
financian pequefos créditos de otras fuentes de
capital en lugar de redes comunitarias. Ademas,
Kubo Financiero esta registrada como una SOFIPO
(Sociedad Financiera Popular), lo que permite que
los crowdfunders creen un portafolio de varios so-
licitantes de préstamos para diversificar el riesgo y
generar los retornos desados.

Por ultimo, algunos sitios de crowdfunding no fi-
nanciero han iniciado operaciones en México, ta-
les como Karmashop.org, Geteo.org, MiCochinito.
com.mx y Bandtasticme (que estd en proceso de
lanzamiento). Recientemente, Karmashop gand el
primer lugar en el Desafio Global de Intel 2013 en
la Universidad de California en Berkeley, y recibié
un premio de 10.000 ddlares estadounidenses de
la Fundacioén Intel. Karmashop cred una plataforma
de crowdfunding que permite a los usuarios perso-
nalizar la manera como quieren recibir donaciones,
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y le da a los donantes “Puntos Karma”a cambio. Por
ejemplo, una campana de Karmashop para recau-
dar fondos para los miembros de la comunidad
afectados por las recientes inundaciones en México
les dio a los donantes la opcidon de contribuir con
articulos de ayuda especificos, como agua, produc-
tos de primeros auxilios y albergues?.

El desarrollo del ecosistema de crowdfunding se esta
moviendo rdpidamente y, como se ha visto, existen
diversos actores que ya estan contribuyendo, y al-
gunos mas estadn buscando ingresar al mercado en
un futuro cercano. Los emprendedores innovadores
estan lanzando PCF tanto financieras como no finan-
cieras. Estan construyendo modelos de negocios
Unicos hechos a la medida del mercado local, a la
vez que promocionan sus marcas y forman relacio-
nes estratégicas con los proveedores de servicios.
Por otro lado, los donantes y los inversionistas estan
usando las PCF para canalizar sus fondos.

ACCIONES
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Panorama del Crowdfunding en México (2013)

Grdfico basado en elaboracién por Massolution.

72. "Chilean Students Win Intel Award in Silicon Valley Entrepreneurship Experience.”
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Las principales partes interesadas han empezado a
colaborar formalmente una propuesta para la crea-
cion de la Asociacion Mexicana de Crowdfunding
(AMC) para disenar estrategias viables y promover
acciones que apoyen el comienzo del ecosistema
de crowdfunding. La propuesta de la AMC incluye
a lideres de diversas PCF mexicanas, bancos comer-
ciales y el sector publico (en concreto, el INADEM).
Este grupo provee un foro reconocible a través del
cual se pueden revisar las politicas y proponer refor-
mas para fomentar nuevos tipos de crowdfunding,
mejorar la proteccién de los inversionistas, capaci-
taralos emprendedores e inversionistas y fortalecer
la seguridad cibernética. También facilita el debate
de otros temas relevantes para el crowdfunding y
sirve para establecer relaciones entre los partici-
pantes clave.

Las empresas grandes también se estan intere-
sando en el crowdfunding en México. Los provee-
dores de servicios comerciales (p. e}, Banamex y
PayPal) estan evaluando el mercado, estimando la
demanda y considerando sus puntos de entrada
preferidos y el tiempo. Cada vez mas, se reconoce
al crowdfunding como un modelo capaz de apoyar
los temas prioritarios de la Responsabilidad Social
Empresarial (RSE), asi como una incubadora de con-
tenidos, talento y propiedad intelectual; cuestiones
de las que cada vez son mas conscientes las gran-
des empresas.

La sociedad de Fondeadora con Televisa, el princi-
pal medio de difusién, es un gran ejemplo de esto.
Al reconocer el valor de la asociacion de marcas con
productores independientes de contenido a través
del crowdfunding, Televisa repartird los fondos re-
caudados a través de la plataforma de Fondeadora
entre una seleccion de proyectos de crowdfunding
de alto interés. Fondeadora también esta colabo-
rando con Masisa, uno de los productores de table-
ros de particulas y fibra de madera mas grandes de
América Latina. Estas asociaciones se basan en la
experiencia de Fondeadora para apoyar el desarro-
llo de la PCF mexicana de Coca Cola, Transformado-
ra. La plataforma de Coca Cola inicié operaciones

73. "Agua Cotidiana."

74. "Women's Entrepreneurship in the Americas (WEAmericas).”

para apovyar la introduccion de su marca de agua,
Ciel, en México. Una vez mds, existe un gran com-
ponente por el que Coca Cola asignara fondos para
proyectos especificos; la campana Agua Cotidiana,
por ejemplo, estd desarrollando un filtro que limpia
y recicla el agua de la regadera.

Oftras iniciativas estan canalizando apoyo para los
negocios marginados a través del crowdfunding.
Como parte del Emprendedurismo de la Mujer en
las Américas (WEAmericas), el fondo fiduciario Mu-
jer Empresaria del FINPYME en la Corporacion Inte-
ramericana de Inversiones, miembro del grupo del
BID, estd tomando ventaja de las sociedades publi-
cas y privadas al enlistar el apoyo de las institucio-
nes financieras internacionales para incrementar la
participacion econdmica de la mujer y abordar tres
barreras con que las emprendedoras se enfrentan a
menudo al iniciar o hacer crecer su MIPYME: acceso
a las capacitaciones y las redes, acceso a los merca-
dos y acceso a las finanzas’. Si bien esto difiere un
poco del crowdfunding, se compara con los mo-
delos existentes y se puede respaldar mediante la
integracion con las PCF.

Ademads, el apoyo de las principales partes intere-
sadas locales en los sectores publicos y privado,
asi como las instituciones internacionales, refleja la
confianza en el crowdfunding como un mecanismo
para impulsar la actividad emprendedora y mejorar
el acceso a la financiacion a través de las tecnolo-
gfas comprobadas. Las inversiones en el desarrollo
del mercado estdn creando consciencia sobre el
crowdfunding y estdn proporcionando el conoci-
miento para permitir que el modelo y su potencial
se entiendan.

Por lo general, el crowdfunding en México ha se-
guido un patron similar a la experiencia de otros
paises. En un inicio, se logrd impulsar el mercado
mediante los modelos de crowdfunding no finan-
ciero, que contribuyeron a dar credibilidad a los
modelos basados en la deuda y en acciones. Mas
tarde, la presién de los intereses politicos y finan-
cieros, tanto nacionales como extranjeros, crearon
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partes interesadas incorporen lo que aprendieron
en el proceso del crowdfunding no financiero al
disefio y la implementacion de las iniciativas del
crowdfunding financiero.

Riesgo reputacional: Como un nuevo mecanismo
de mercado basado en las transferencias financie-
ras digitales, ldgicamente se ve al crowdfunding
con cierta incertidumbre. Como tal, es esencial
mostrar los primeros logros y evitar los fracasos no-
torios y la prensa negativa que pueda obstaculizar
el desarrollo del crowdfunding a largo plazo. Sin
sistemas basicos que garanticen la transparencia
y la rendicién de cuentas, el riesgo de fraude se-

guird aumentando a medida que mas actores se
involucren en varios modelos de crowdfunding.
Ambos modelos, financieros y no financieros, estan
expuestos a los riesgos de fraude, lo que represen-
ta una gran preocupacion si se tiene en cuenta el
grave dano que se podria causar si los donantes o
los fondos de los inversionistas se canalizaran a em-
presas o proyectos falsos. En los EE. UU,, los casos de
fraude son limitados debido a que es necesario que
los negocios o las organizaciones benéficas estén
registradas formalmente con una cuenta bancaria
reconocida, presenten impuestos y estén sujetos a
supervision ante comités regulatorios especificos
y organismos que protejan la industria. Las regula-
ciones permisivas en México promueven situacio-
nes de riesgo que pueden debilitar el potencial del
crowdfunding financiero y no financiero.

66
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PUNTOS DE COMPARACION:
EXPERIENCIA INTERNACIONAL CON LAS
NORMATIVAS DEL CROWDFUNDING
BASADO EN ACCIONES

Las diversas condiciones en los mercados han creado diferentes formas
de implementar el crowdfunding basado en préstamos y en acciones. Es
importante considerar la experiencia del crowdfunding en otros merca-
dos para poder considerar las mejores practicas y ensenanzas aprendi-
das al buscar el desarrollo del ecosistema de crowdfunding en México.
Los siguientes ejemplos ilustran algunos enfoques alternos .

75.Se puede encontrar mas informacion sobre los marcos del crowdfunding legal internacional en otros paises en el Informe de la industria del
crowdfunding 2013CF de Massolution.

CROWDFUNDING EN MEXICO 6 7



68

Implementacion rapida de manera contro-
lada: Crowdfunding de acciones en ltalia

La comision de valores financiera de Italia, CONSOB, fue la primera de un pais europeo en aprobar la legisla-
cion —que entrd en vigor el 27 de julio de 2012— que permitié el crowdfunding basado en acciones’. La
normativa nim. 18592 permite que cualquier inversionista, sin importar la nacionalidad o el lugar de residen-
cia, compre titulos de renta variable mediante una plataforma italiana de crowdfunding basado en acciones,
siempre que el inversionista apruebe una evaluacion que demuestre que entiende los riesgos implicados y
puede permitirse la posibilidad de perder su inversion. En comparacion con otros mercados, Italia acelerd el
proceso para establecer una serie de normas destinadas a revitalizar su mercado de capital inicial en apuros
y proporcionar un marco para proteger a los inversionistas. Los elementos clave del marco incluyen la restric-
cion a entidades para recaudar capital bajo una categoria definida como “Empresas emergentes innovadoras’
(reconocidas como tales por la Cdmara de Comercio); una institucion o inversionista profesional debe suscri-
birse a un minimo del 5 por ciento de los valores vendidos, lo que limita la recaudacion a cinco millones de
euros, y ello permite que los inversionistas se retiren antes de que se cierre la ronda y vendan sus acciones si
el propietario mayoritario liquida su inversién. Asimismo, los profesionales calificados que cuenten con las cer-
tificaciones correspondientes y experiencia en el sector financiero son los que deben dirigir las PCF basadas
en acciones.

4

La estrategia de la CONSOB era acelerar la introduccion del crowdfunding basado en acciones de forma limi-
tada para que las empresas emergentes tuvieran acceso rapido al capital semilla, con la condicién de evaluar
periddicamente lo que funcionaba o no, y con ello modificar la ley en caso de que fuera necesario.

5.7.2

Respuesta a los avances del mercado

a la par que se consideran los cambios de
las politicas publicas: Crowdfunding de
acciones de le Reino Unido

El organismo regulador del Reino Unido, la Autoridad de Servicios Financieros (FSA), estd adoptando un en-
foque dual. Estd evaluando la estrategia de hacer cambios a la politica normativa nacional a largo plazo junto
con la expedicion de licencias a las PCF individuales que soliciten autorizacion y aprueben la auditoria requeri-
da. La autorizacion de la FSA incrementa la confianza del inversionista y brinda niveles suplementarios de pro-
teccion. Crowdcube.com fue la primera PCF del Reino Unido basada en acciones que recibio la autorizacion
de la FSA como una PCF regulada.

76. Lerro, Alessandro M. “Protections Offered to Investors Under Italy's Equity Crowdfunding Law.”
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5.7.3
Implementacidon en un mercado altamente
regulado: Crowdfunding de acciones en EE. UU.

La Ley de Acceso del Emprendedor al Capital fue el primer proyecto de ley de los EE. UU. disefado para
crear una exencion regulatoria para los valores financiados colectivamente. Posteriormente, se introdujeron
dos propuestas del Senado (5.1791 y S.1970) que se enfocaban de manera similar a la nueva exenciéon del
crowdfunding. Se presentd otro proyecto de ley en la Cdmara (H. R. 3606) en diciembre de 2011 para exo-
nerar a las empresas con ingresos anuales menores a un mil millones de ciertos requisitos de cumplimiento
de la Ley Sarbanes-Oxley. Ante una gran cantidad de proyectos de ley que se superpusieron, se introdujo
una nueva version de la H. R. 3606 a la Cdmara y cambié de nombre a la Ley JOBS?” (Jumpstart Our Business
Startups [reactivar nuestra creacion de empresas]). Como parte de la Ley JOBS, se promovié el proyecto de
ley del crowdfunding con base en su potencial de reactivar pequefas empresas y crear nuevos empleos en
la economia.

Pese a que los tiempos del proyecto de ley resultaron ventajosos en cuanto a su rapido progreso en el Con-
greso, el mismo no siguid un proceso legislativo normal. Como resultado, se aprobd el proyecto sin la inclu-
sion de las partes interesadas en la elaboraciéon o la obtencion del apoyo publico. Esto tomd por sorpresa a la
Comision de Bolsa y Valores de los Estados Unidos (SEC), asi como a organizaciones como FINRA y actores del
capital privado tradicionalistas, pues no pudieron brindar asesoria en los asuntos importantes. En lugar de ser
los principales organismos dentro del entorno normativo que facilitaran la implementacion, la SEC y FINRA
enfrentaron renuentemente un reto complejo para "acomodar" el crowdfunding basado en acciones en un
marco regulatorio complejo, que fue disefado para una estructura de mercado de capital diferente.

Pese a que sin las circunstancias politicas impulsoras el proyecto de ley no se habrfa aprobado, el precio que
se pagd por el proceso legislativo acelerado fue un periodo prolongado de "elaboracién de normas” Se cum-
plirdn dos afos desde que se aprobd el proyecto de ley antes de su plena entrada en vigor, lo que ha tenido
consecuencias materiales sobre la manera como se ha desarrollado el mercado. En lugar de que el mercado
se desarrollara con un buen inicio, ahora vemos una dispersion del mercado. Muchas de las PCF y personas
pioneras que formaron el movimiento inicial se quedaron sin fondos y se fueron debilitando antes de que el
mercado pudiera operar legalmente y tomar forma. Ademas, muchos estados, descontentos por la imple-
mentacion del crowdfunding basado en acciones a un nivel federal, ahora estan evaluando su propia version
dela Ley JOBS y el proyecto de ley de crowdfunding. La falta de armonia de las leyes de valores a la larga inhi-
bira el desarrollo de la industria en los EE. UU.

Resulta comprensible que al principio los actores estén adoptando un enfoque cauteloso y evaluando meti-
culosamente las cuestiones importantes respecto a las necesidades de los inversionistas, emisores e interme-
diarios, asf como el entorno operativo del crowdfunding en el futuro.

77.112th Cong. HR 3606. Congressional Research Service.
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yelanalisis presentados en esteinforme tienen
el propdsito de comunicar una serie de recomendaciones especificas
que apoyaran el desarrolloy la aceleracion del ecosistema de crowdfun-
ding en México. Las ventajas, desventajas e idiosincrasias bien definidas
que se identificaron en el ecosistema actual guiaran los esfuerzos para
mejorar el posible impacto del crowdfunding en los emprendedores
mexicanos, las MIPYME y los inversionistas. Si bien se da consideracion
especial a los aspectos Unicos del contexto local, las recomendacio-
nes que se ofrecen también se presentan con base en la experiencia
internacional con la reforma de crowdfunding en otros mercados. Los
esfuerzos concertados aceleraran el desarrollo del crowdfunding, que
ha sido natural hasta ahora en México, y permitiran que los empresarios
impulsen el crecimiento econdmico y el dinamismo.

En esta seccién, se organizan las recomendaciones de conformidad
con los Cinco pilares de intervencion™ de C-STEP™: la oferta de capital,
la demanda de financiacion, la estrategia del mercado, la gestion y los
facilitadores. Se propone una serie de recomendaciones junto con una
breve explicacion y una lista de puntos a seguir concretos relaciona-
dos con cada una. Con base en el analisis, se plantea qué actor parece
estar en el mejor lugar para buscar una accién especifica de manera
eficaz. En la mayoria de los casos, los puntos a seguir requerirdn de una
coordinacion entre las diversas partes interesadas y la definicion de res-
ponsabilidades para poder lograr los resultados deseados. Los puntos
a seguir se ordenan de acuerdo con el nivel de prioridad que se perci-
be y la urgencia con el fin de centrar la atencion en los actores clave y
las personas que toman las decisiones sobre los asuntos enlos que la
puntualidad es una preocupacion relevante. Al final, serd decision de
las partes interesadas determinar el camino adecuado para desarrollar
un ecosistema de crowdfunding sélido en México. Existen muchas ma-
neras de hacer esto, pero se espera que, Como minimao, estas recomen-
daciones estimulen un didlogo productivo y fomenten la participacion
de los lideres de los sectores publico y privado y la sociedad civil.




El anterior analisis identifica diversas cuestiones que afectan la capacidad
de los emprendedores y los negocios para tener acceso al capital necesa-
rio para iniciar o hacer crecer sus operaciones. En primer lugar, en muchas
ocaciones la asimetria de la informacion no permite que las instituciones
financieras actuales identifiquen oportunidades de préstamo o inversion
en el mercado nacional. De manera similar, los posibles crowdfunders tam-
poco podrian tener conocimiento de dichas oportunidades. En segundo
lugar, las fuentes existentes de oferta de capital por lo general excluyen a
una gran parte del mercado y, a menudo, son sumamente costosas para
muchos empresarios en ciernes y pequenas empresas. Ademas, la cercania
con el prospero mercado estadounidense presenta tanto oportunidades
como posibles desafios. Lo atractivo del clima de inversion en México de-
terminara si el capital entra o se aleja de la economia nacional. La mejora
de la oferta de capital nacional requerirad ciertas acciones para hacer que
las fuentes de capital existentes sean mas accesibles y que se creen opor-
tunidades adicionales para los actores nacionales e internacionales con el
fin de proveer financiaciéon mediante las plataformas de crowdfunding en
linea. El objetivo del pilar de la oferta de capital es incrementar el acceso
a la financiacion para que los emprendedores, los negocios, los proyectos
sociales y los emprendimientos independientes cumplan su demanda.
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Aprovechar el entorno normativo actual
para incrementar el capital disponible para
los emprendedores

Si bien se necesitan reformas normativas para fortalecer las perspectivas del crowdfunding basado en ac-
ciones en México, se mantienen las oportunidades para aprovechar la capacidad de las tecnologfas para
establecer una mejor conexion entre los inversionistas calificados y los negocios dentro del entorno nor-
mativo existente. Una manera de que los emisores e inversionistas puedan aprovechar estas oportunida-
des es através de la mejora en el acceso a la informacion y las tecnologias del crowdfunding. Esto requerird
esfuerzos enfocados a corregir la desproporcién de la informacion entre las fuentes de capital existentes
en el mercado nacional y los emprendedores con planes de negocio en lo que se pueda invertir.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Documentar los logros en el crowdfunding en Universidades, asesores Alta
los modelos de donacidn, recompensa y deuda. externos, FOMIN

Documentar los modelos relacionados (y casos
de estudio) en los que han participado los actores
actuales dentro del entorno normativo mexicano
mediante el uso de las tecnologias de la PCF.

Mostrar estudios de caso y logros a los sectores INADEM Alta
relevantes, consejos empresariales y al publico en

general.

Desarrollar una estrategia para aprovechar los Universidades, asesores Media
modelos existentes que se puedan adaptar al externos, PCF, INADEM

crowdfunding.
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6.1.2
Construir un mercado de crowdfunding
no financiero estable

Al apoyar el crecimiento y la estabilidad del crowdfunding no financiero, la oferta de capital aumentars,
lo que creard consciencia y desarrollard confianza en el modelo en todo el mercado. En poco tiempo, la
relativa sencillez del crowdfunding no financiero hara que sea facil promocionarse en el mercado mexica-
no donde los mecanismos en linea prevalecen menos. Elaborar politicas sencillas que susciten el éxito de
una manera rapida en este sector generard conflanza en la funcionalidad bésica de las transacciones del
crowdfunding en linea. Como resultado, el incremento de la confianza en estas formas menos complejas
de crowdfunding creard un impulso que ayudaré al crowdfunding financiero (en particular aquel basado
en acciones), que requerird de un intervalo mayor para desarrollar normas y regulaciones pertinentes para
ganar terreno. Ademas, el crowdfunding basado en donaciones y en recompensas ya se ha abierto cami-
no en el mercadoy brinda oportunidades para atraer la participacion de los crowdfunders extranjeros que
se sienten mas comodos con los pagos en linea y las plataformas no financieras reconocidas, tales como
Kiva.org.

La adopcion del crowdfunding basado en donaciones y en recompensas suelen generar el impulso para
que se adopte el crowdfunding basado en valores conforme crece la confianza en el mercado. Sin em-
bargo, ambos requieren de controles adecuados para que puedan ser viables. Desafortunadamente, la
falta de regulacion en un mercado de crowdfunding no financiero incrementa drasticamente el riesgo de
que exista fraude en esta categorfa. Si se presenta un fraude en el dmbito del crowdfunding no financiero,
podria exacerbar el escepticismo en torno al crowdfunding basado en garantias entre los crowdfunders
nacionales e internacionales. Las medidas preventivas son esenciales para evitar las actividades fraudulen-
tas que podrian ser perjudiciales para el desarrollo de todo el mercado.

CROWDFUNDING EN MEXICO
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Brindar apoyo y formacion a los propietarios de las INADEM, PCF Alta
campanas en las plataformas no financieras para no financieras,

obtener recursos educativos de crowdfunding para universidades
que mejoren mejoren su capacidad para lograr sus

objetivos de financiacion.

Desarrollar contenido informativo para los crowdfunders PCF, INADEM Alta
y con ello fomentar la transparencia (p. ej.,, pruebas

de que el propietario de la campana recibid los fon-

dos, cémo se usaron los fondos, etc.). Esto se podria

lograr en conjunto con una estrategia para crear una

marca reconocida y confiable que se relacione con el

crowdfunding “seguro”.

Desarrollar un instrumento financiero sencillo con CNBV, INADEM Media
normas reglamentarias para la recaudacion de fondos
en garantia y cuentas de microcréditos.

Buscar alternativas y crear recomendaciones para la Universidades, CNBY, Media
proteccion del cliente y normas de cumplimiento, bancos

incluidas las normas de transparencia e informes

(podria basarse en el Consejo de Organizaciones

No Lucrativas de EE. UU®).

Fomentar las PCF no financieras para seguir participan- INADEM, AMC Media
do en la asociacion de crowdfunding y otras iniciativas

de la industria en colaboracién con las PCF financieras

e hibridas.

Desarrollar asociaciones entre las PCF no financieras AMC Baja
y financieras para ayudar a seguir con la relacién de

financiacion (es decir, el continuo de financiacion) para

que los negocios puedan recaudar fondos a través de

medios no financieros y, posteriormente, se enfoquen

en el crowdfunding financiero.

78."About the Charities Review Council”.
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6.1.3
Apoyar el desarrollo del mercado de
crowdfunding basado en acciones

Se deben buscar esfuerzos para reforzar el crowdfunding no financiero en conjunto con el desarrollo de
las reglas y normativas especificas que se necesitan para promocionar un mercado de crowdfunding ba-
sado en acciones que sea viable. Un proceso paralelo de cambios en las politicas para apoyar el crowdfun-
ding financiero permitiria el desarrollo de la capacidad institucional, el liderazgo y la infraestructura nece-
sarios para el desarrollo sostenible de todos los tipos de crowdfunding. No obstante, mas que formular un
modelo singular, se deberfa enfocar en fomentar la madurez del mercado en colaboracion con las partes
interesadas actuales y emergentes. Esto ayudard a establecer la identidad de la industria y construira un
consenso con respecto a los requerimientos para un marco estable y sostenible para el crowdfunding
basado en acciones.

Los antecedentes en el excedente de la demanda de financiacion sobre la oferta de capital (en una pro-
porcion aproximada de 2:1 en todo el mundo) hacen hincapié en la necesidad de fomentar la confianza
de los inversionistas, garantizando la proteccion adecuada de inversionistas a través de la transparencia de
los derechos legales, junto con la certeza del cumplimiento rapido.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad

Organizar un grupo de actores de la industria INADEM, CNBV Alta
respaldados para formar un conjunto de recomen-

daciones para la regulacion de valores con el fin

de apoyar el desarrollo de un marco juridico para

el crowdfunding basado en acciones.

Ampliar la definicion de “inversionistas calificados” CNBV Alta
para las ofertas privadas de conformidad con el

articulo 8 de la Ley del Mercado de Valores, en

especial aquellas relacionadas con la clasificacion

de un valor ofrecido mediante una plataforma de

crowdfunding.

Asegurar la participacion de grandes expresas y MCA Baja
marcas para financiar y apoyar los eventos y foros

comunitarios de crowdfunding. Reconocimiento

de las plataformas de crowdfunding como un

nuevo tipo de intermediario financiero que opera

dentro del marco normativo existente a través de

la enmienda al articulo 232 de la Ley del

Mercado de Valores para establecer plataformas

de crowdfunding como intercambios autorizados.
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* . Crear incentivos para la repatriacién
del capital mediante el crowdfunding

La fortaleza y relativa estabilidad de los mercados capitales de los EE. UU. han probado ser muy atractivos
para las inversiones de capital en todo el mundo. Por consiguiente, estas inversiones eluden las oportuni-
dades en México. Las plataformas de crowdfunding brindan una oportunidad para traer nuevamente este
capital al mercado nacional. Aunar esfuerzos para crear iniciativas para traer de nuevo el capital a México
incrementara el flujo de capital a los negocios mexicanos.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Desarrollar un conjunto de recomendaciones para AMC, Instituto de Alta

la reforma legislativa y regulatoria que proporcio- los Mexicanos en el

nard a los inversionistas nacionales y extranjeros Exterior

incentivos razonables para invertir en el mercado
mexicano a través del crowdfunding.

Desarrollar proteccién para los inversionistas que CNBV, INADEM, Alta
sea obligatoria de conformidad con la capacidad asesores externos
de las instituciones publicas.

Investigar la viabilidad de los incentivos que podria AMC, CNBY, BID Media
hacer que la didspora invirtiera una parte de las

remesas en actividades productivas a través de las

plataformas de crowdfunding.

Disefar e implementar una campana publica para INADEM, PCF Media
capacitar a la didspora mexicana sobre como parti-

cipar en el crowdfunding y el impacto que podria

tener en el bienestar socioecondmico local.

Investigar el alcance de la fuga de capital y su Universidades, Baja
posible impacto si se quedara en el pais. Revisar las asesores externos

limitaciones juridicas y fiscales para entender por

qué el capital esta saliendo del pafs.
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6.1 .5
Crear incentivos para la inversion
extranjera

El surgimiento del crowdfunding en otros mercados presenta una oportunidad importante para apoyar
todas las formas de crowdfunding en México. La administracidon de Enrique PeAa Nieto ya ha hecho refor-
mas para crear una competencia abierta en el sector energético. Posteriormente, la mejora de los incenti-
vos para generar flujos de capital hacia el interior reforzara los esfuerzos para aumentar el acceso a las fuen-
tes nacionales de capital, ya que aumentaré la confianza en la funcionalidad del crowdfunding en linea.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Desarrollar una serie de regulaciones y penalizacio- CNBYV, asesores Media
nes estrictas para las campanas fraudulentas que externos

se promuevan a través de las PCF. Buscar un equili-
brio entre las responsabilidades de los propietarios
de las campanas vy plataformas de crowdfunding.

Investigar los factores que estan restringiendo CNBV, asesores Media
el flujo de capital extranjero en el mercado. En externos
especifico, revisar la Ley de Inversion Extranjera;

Titulo 4 (articulos 17 y 17A), Titulo 7 (articulos 31

a 36), asi como otras disposiciones relacionadas

con los limites en las inversiones extrajeras locales

(debido a que el crowdfunding permite que varios

inversionistas canalicen los fondos a un emisor,

aumentar los limites porcentuales en la inversiéon

extranjera de empresas nacionales puede brindar

muchas oportunidades a los emprendedores y las

pequenas empresas en México).
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Los negocios necesitan capital en todas las etapas de su desarrollo.
Sin embargo, no siempre tienen acceso al capital que necesitan o, en
algunos casos, no saben coémo tener acceso a los recursos de capital
disponibles. Por consiguiente, es importante resolver estos déficits ha-
ciendo que las empresas se den cuenta como el crowdfunding puede
apoyar su crecimiento y desarrollo continuos.

RECOMENDACIONES
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6.2.1

Capacitar a los emprendedores y las MlI-
PYME para que utilicen el crowdfunding
de manera eficaz.

Existe una percepcion generalizado en México de que no existen negocios que estén calificados para
recibir financiacion de los inversionistas. Es esencial mejorar las capacidades de estas PYME para sacar ven-
taja de las oportunidades del crowdfunding. También se debe mejorar la capacidad de los negocios para
expresar sus necesidades especificas de financiacion. Mejorar la calidad de las campanas en linea requiere
de educacion y capacitacion en habilidades empresariales y promocion de campanas.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad

Desarrollar material de capacitacion que ayude a INADEM, PCF, AMC Alta
que los negocios y a los emprendedores atraigan

crowdfunders mediante las PCF existentes, incluida

la planeacion empresarial, la comercializacion y la

capacitacién sobre habilidades audiovisuales.

Invitar a las MIPYME y a los emprendedores a talle- INADEM, AMC, Alta
res disefados para educar a los emprendedores asociaciones
a crear un plan de negocios detallado, producir empresariales

una campana de crowdfunding exitosa, producir
videos de campanfa, invitar a posibles financiado-
res mediante las PCF y las redes sociales, asi como
otros procedimientos adecuados.

Iniciar campanas de publicidad que se enfoquen INADEM, AMC Alta
en las pequenas y medianas empresas para

promocionar talleres y crear consciencia sobre los

posibles usos y beneficios del crowdfunding.

Incorporar médulos de CF en los programas de INADEM, FOMIN, Alta
capacitacion existentes para las PYME que propor- universidades, AMC

cionen las instituciones publicas, y promover la

inclusion entre otros proveedores de servicios en

los sectores no gubernamentales y privados.
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Garantizar la inclusidon de negocios
que se excluyeron de otras fuentes
de financiacion

Los sistemas tradicionales de financiacion de empresas innovadoras funcionan bien para industrias espe-
cificas, perfiles corporativos y datos demograficos emprendedores. Sin embargo, muchas empresas no en-
tran dentro de las prioridades de financiaciéon del Capital Emprendedor (CE). El crowdfunding presenta un
mecanismo viable que puede canalizar los fondos a los negocios que no sean candidatos para la inversiéon
de CE, las microfinanzas, los dngeles inversores o los productos de préstamo comercial.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Elaborar un informe de seguimiento periédico so- INADEM, AMC, Media
bre el acceso al capital por las MIPYMES enfocadas universidades

a desarrollar una linea de base de la informacién
para gue se comparta la rendicion de cuentas de
los resultados.

Conectar el capital y las PCF a las organizaciones INADEM, FOMIN, ONG Media
existentes que participen en comunidades especi-
ficas a través de las plataformas de crowdfunding.

Proporcionar apoyo técnico (p. ej,, habilidades, INADEM, IMF, FOMIN Baja
apoyo de red) a las PCF enfocadas en los empren-

dedores y las MIPYME que se excluyeron de las

fuentes de financiamiento tradicionales.

Proporcionar apoyo financiero a las PCF que pro- INADEM, FOMIN, funda- Baja
muevan los segmentos de mercado desatendidos. ciones corporativas
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6.2.3
Apoyar a los negocios para
que atraigan inversionistas

Una manera de generar demanda de financiacién que se correlacione con la oferta disponible es me-
diante la promocién de los tipos de negocios que es més factible que los inversionistas apoyen. Definir
con claridad los tipos de negocios que atraen a los inversionistas permitird que los negocios se ajusten
facilmente a las a los posibles inversionistas. Esto se puede hacer al difundir los proyectos de los modelos
de negocios preexistentes (p. ej., modelo de franquicia que incluye la marca, la estructura, la capacitacion,
etc.) o mediante el apoyo a los emprendedores innovadores con alto crecimiento y alto potencial de im-
pacto. Enfocar el apoyo a los negocios locales para que atraigan inversionistas podria canalizar los recursos
de una manera eficaz al dirigir la atencion de los inversionistas hacia los negocios que cumplan con los
requisitos que buscan.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad

Facilitar la transicion para las MIPYME y los INADEM, AMC, FOMIN Baja
emprendedores que recauden fondos

exitosamente y utilicen el capital mediante

campanas de crowdfunding no financiero

para migrar al crowdfunding financiero.

Crear un programa de microfondos/préstamos IMF, PCF, INADEM Baja
canalizados mediante PCF calificadas que estén

disponibles para negocios en etapa avanzada

del desarrollo emprendedor para brindar ayudar

técnica enfocada y apoyo financiero.

Brindar apoyo a los franquiciadores para que Franqguiciadores, PCF, Baja
amplien las oportunidades de los concesionarios FOMIN

con respecto al crowdfunding y los modelos de

combinacion de financiamiento.
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ESTRATEGIA DEL MERCADO

Al ser una nueva herramienta para promover la colaboracion, el em-
prendedurismo y la inversion, las personas estan renuentes a participar
activamente en el crowdfunding por si mismas. Es necesario cultivar el
mercado cuidadosamente en sus etapas iniciales de desarrollo para re-
ducir este escepticismo inherente. En esta publicacion, se proveen varias
recomendaciones y puntos a seguir afines que se deben abordar para
generar conflanza en el mercado y facilitar eficazmente la equivalencia
entre la oferta de capital y la demanda de financiacion. Tanto el envio de
mensajes como el enfoque deliberado en los diferentes grupos de ac-
tores seran importantes para lograr estos objetivos. Es importante brin-
dar amplio apoyo a la industria al fomentar la participacion de diversos
actores y promocionar un mejor entendimiento de los posibles usos
e impacto de los mecanismos de crowdfunding para emprendedores,
negocios, donantes e inversionistas.
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Promocionar una amplia participacion
en el crowdfunding

El crowdfunding es parte de la democratizacion mundial de las finanzas personales que se extiende a los mer-
cados de capital privado. En esencia, se trata de impulsar a las personas para que actuen. El crowdfunding per-
mite que las personas inviertan en las marcas, los negocios y las personas que desean apoyar. De manera similar,
los emprendedores adquieren la habilidad de llegar a los inversionistas al sacar provecho de las plataformas de
redes sociales y los mecanismos de pago en linea para llegar a un mayor nimero de personas.

Construir una amplia base de apoyo y participacion a través de una gran variedad de sectores de la industria
facilitard la movilizacion intersectorial y la integracion econdmica. El potencial de crowdfunding como un mo-
delo emergente que puede proporcionar grandes beneficios en todos los sectores ayuda a garantizar que un
elemento mayor de la poblacion mexicana lo adopte. Para que se alcance este potencial, se requerira de la par-
ticipacion y el entusiasmo de un grupo diverso de partes interesadas. Una estrategia de promocion exhaustiva
a nivel nacional y local también serd de gran ayuda.

Ademas, se puede construir confianza en el mercado emergente al involucrar marcas de negocios establecidas
y reconocidas. El hecho de que las principales empresas de todo el mundo y México (p. ej,, Coca Cola) adopten
el crowdfunding sienta las bases para los modelos mexicanos encabezados por las marcas establecidas que
pueden contribuir a crear conciencia y confianza en el crowdfunding. La participacion de negocios reconoci-
dos y marcas afines en el crowdfunding fomenta la confianza entre las partes interesadas en el mercado.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Desarrollar una estrategia de mercado y comunicacion para AMC, asesores Alta
promocionar el crowdfunding en México. Crear contenido externos

para publicos especificos que pueda comercializarse de
manera eficaz, incluido el compromiso con la didspora. Iden-
tificar oportunidades para anunciar el crowdfunding a través
de diversos canales de comunicacion. Generar entusiasmo
entre la industria de crowdfunding.

Mejorar el conocimiento del crowdfunding mediante PCF, INADEM, Alta
eventos. Identificar a los posibles embajadores de FOMIN

crowdfunding con reconocida credibilidad y redes que

promuevan la industria mediante conferencias y otro tipo

de eventos informativos y promocionales.

Exhortar a los financiadores corporativos a establecer INADEM, FOMIN, Media
campanas de crowdfunding concordantes (que se AMC

apalanguen con las contribuciones financiadas colectiva-

mente) para proyectos de desarrollo social o econdmico.
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Puntos a seguir Facilitadores

Prioridad

Respaldar el desarrollo de los modelos de negocio de PCF, INADEM
crowdsourcing para familiarizar a las personas con la

participacion de las comunidades en linea y trabajadores

en el entorno no financiero, asi como difundir otras

experiencias exitosas que demuestren el poder colectivo.

Las plataformas de crowdsourcing mexicano como

YoPropongo, Torneo de Ideas, Citivox y Codeando Mexico

ya estan produciendo resultados en esta area.

Baja

6.3.2
Difundir los primeros logros

Es necesario difundir los primeros logros en el mercado de crowdfunding emergente. Los actores institu-
cionales interesados en cultivar un mercado de crowdfunding atractivo tienen una oportunidad Unica de
desempenar un papel en el incremento de la posibilidad del éxito inicial de alto perfil.

Los negocios buscan atraer financiacion donde otros negocios han podido recaudar dinero exitosamente.
Los inversionistas buscaran invertir a través de PCF que hayan sido sede de los negocios que gestionaron

correctamente los fondos y generaron los rendimientos esperados.

Puntos a seguir Facilitadores

Prioridad

Identificar los canales de publicidad para AMC
promocionar el éxito de los emprendedores que

adquieran financiamiento mediante las campanas

de crowdfunding.

Alta

Realizar talleres con negocios, lideres locales y INADEM
otras partes interesadas para propagar los

primeros logros de las campanas financiadas

colectivamente.

Alta

Desarrollar estudios de caso que analicen Universidades, AMC
emprendedores y otras iniciativas financiadas por
las campanas en linea.

Media
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* . Involucrar a las principales empresas en el

desarrollo del negocio y la infraestructura
tecnolédgica

Atraer a empresas reconocidas apoyara el desarrollo de la infraestructura de negocios y tecnologia ne-
cesaria para que el crowdfunding prospere en el mercado. Las grandes empresas tienen la capacidad de
mejorar la infraestructura de telecomunicaciones, las redes de seguridad cibernética, asi como los sistemas
de pagos digitales y los servicios de depodsito. Por otro lado, esto podria ayudar a asegurar el apoyo econé-
mico y politico formal en todo el pafs.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
|dentificar a los negocios, las organizaciones y PCF, AMC Alta
las personas que ya participan en iniciativas de

crowdsourcing o crowdfunding para aprovechar

los progresos obtenidos por los actores del

mercado existentes.

Desarrollar e iniciar una PCF clave en una industria Fundaciones Baja
especifica con lideres de la industria. Correlacionar corporativas, AMC,

los intereses de las empresas con un sector INADEM

especifico y desarrollar una PCF clave en el ambito.

Apoyar la formacién de consejos consultivos Asesores externos Baja

para que las PCF incluyan a lideres empresariales
importantes (p. ], el director general de PayPal
México es parte del consejo de Bandtastik, una
PCF mexicana).
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6.3.4
Empoderar a las comunidades marginadas
y desarrollar sectores emergentes

Una de las principales ventajas del crowdfunding es la posibilidad que las personas de todas partes del
mundo (es decir, del gran grupo) tienen para apoyar a cualquiera, en donde quiera que estén. Para poder
garantizar que el desarrollo del crowdfunding no excluya a ciertas comunidades, como las de las zonas ru-
rales o poblaciones indigenas, se debe generar esfuerzos para garantizar el acceso equitativo al crowdfun-
ding. Empoderar de esta manera a las comunidades marginadas y los sectores emergentes aumentara
potencialmente su participacion en la economia formal. Si bien este aspecto no es esencial para garantizar
el éxito inmediato del crowdfunding, es indiscutiblemente importante para el desarrollo a largo plazo del
ecosistema de crowdfunding y brinda una oportunidad para abordar los altos niveles de la desigualdad
econdmica en México.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Capacitar a las ONG y organizaciones que trabajan Asesores externos, Baja
con las comunidades desfavorecidas para educar FOMIN

a los emprendedores y a las pequefas empresas a
usar el crowdfunding de manera eficaz.

Brindar apoyo financiero para las iniciativas INADEM, ONG Baja
de crowdfunding que promuevan el emprende-
durismoy la participacion de las mujeres en la

economia.

Brindar apoyo financiero para las iniciativas de Comision Nacional para Baja
crowdfunding que promuevan el desarrollo el Desarrollo de Pobla-
econdmico y social de las comunidades indigenas. ciones Indigenas, ONG

Crear beneficios para las empresas sociales INADEM, CNBV Baja

(empresas con fines de lucro que tienen un
impacto social mesurable y comprobable) que
recaudan capital mediante el crowdfunding
para aumentar el impacto social.
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GESTION

Para acelerar el desarrollo del ecosistema de crowdfunding en México, los
actores clave deben estar bien organizados y coordinarse de manera eficaz.
Es importante que las diversas partes interesadas entiendan los roles vy las
responsabilidades que deben asumir para impulsar esta industria, asi como
los de los demas. Un enfoque colaborativo y multilateral para designar las
reglas y normativas necesarias para regir de manera eficaz el mercado de
crowdfunding exitoso permitird que todas las partes interesadas se involu-
cren en el debate. Sin embargo, las organizaciones mejor capacitadas deben
serlas encargadas de buscar actividades especificas con el fin de evitar inicia-
tivas contradictorias y promover el uso mas eficiente de los recursos.

Conforme a la experiencia de otros mercados, en México existen grupos in-
formales y formales que se organizan entre si para desarrollar normas opera-
tivas, coordinar la comunicacion en la industria y educar a los usuarios y los
posibles propietarios de las campanas. Al reconocer el posible impacto de la
industria en el crecimiento econdmico, estos actores de base han tomado la
iniciativa para desarrollar soluciones innovadoras para los retos del mercado
local y han involucrado a funcionarios publicos en diversos asuntos que van
desde las politicas fiscales y las normativas de la industria hasta la seguridad
cibernética y la inclusion financiera. La meticulosa organizacion de una es-
tructura de gestion industrial facilitara este proceso.
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.- * . Establecer normas de rendicién
de informes para las plataformas
de crowdfunding

Una de las principales restricciones para el desarrollo del crowdfunding que se identificd en el analisis
fue una falta generalizada de datos empiricos disponibles en relacién con los niveles de la demanda de
financiacion y la oferta de capital. La informacién relacionada con las campafas exitosas y no exitosas
también era escasa. Para gestionar de manera eficaz la industria en el futuro, se debe recopilar informacion
solida sobre las plataformas de crowdfunding en relacion con la naturaleza de las diferentes campanas. La
magnitud y el tipo de campanas, la magnitud y el tipo de recursos complementarios de financiamiento, la
duracion de la campana, la industria o el drea de interés para los que se utilizaran los fondos, la magnitud
del negocio u organizacion (nUmero de empleados), el lugar, asi como muchos otros detalles, son muy
importantes para el desarrollo de las evaluaciones de impacto rigurosas que contribuirdn en gran medida
a la mejora continua del ecosistema de crowdfunding.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Crear una lista exhaustiva de los puntos de Universidades, asesores Alta
referencia que son relevantes para las campanas externos

de crowdfunding financiero y no financiero y que
facilitardn un mejor entendimiento de la evolucion
de la industria del crowdfunding, asf como
informar sobre el disefio de las futuras interven-
ciones que tienen el propdsito de fortalecer el
ecosistema local.

Investigar la capacidad existente de las PCF que AMC, universidades, Alta
operan en México para recopilar informacion asesores externos
pertinente sobre las campanas.

Definir los niveles de transparencia y las normas de CNBV, AMC, INADEM Alta
rendicién de informes periddicas (es decir, quién

brinda tal informacién a quién) para la industria del

crowdfunding mexicana.

Organizar seminarios con las empresas de audi- CNBV Baja
toria para definir y propagar las nuevas normas de
transparencia y rendicion de informes.
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6.4.2
Consolidar la estructura de liderazgo
de la industria

Al ser una industria emergente, las actividades de crowdfunding se han llevado a cabo casi en su totalidad
a través de iniciativas independientes con poca coordinacion entre los primeros impulsores de la indus-
tria. Sin embargo, hoy en dia, el crowdfunding se estad acercado a un punto importante de madurez que
requerird mas y mejor comunicacion entre las principales partes interesadas. Establecer una estructura
de liderazgo en la industria definird claramente los roles de estas partes interesadas para promover una
gestion transparente y facilitar el disefio de un plan de desarrollo de la industria que refuerce la confianza
en el mercado. En las primeras etapas del desarrollo del liderazgo de la industria, es importante enfocar-
se en la obtencion de los objetivos especificos, tales como la elaboraciéon y aprobacion de la legislacion
pertinente, iniciar eventos publicitarios o seguir otras recomendaciones que se incluyen en el presente
informe. Consolidar la estructura de liderazgo en la industria impulsard un sistema de comunicacion vy
garantizara una rendicién de cuentas mutua entre los diversos grupos de partes interesadas.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad

Establecer un grupo de liderazgo en la industria INADEM Alta
que incluya a representantes de diversas seccio-

nes de las industrias, responsables de las politicas

publicas, bancos comerciales y el &mbito

académico.

Desarrollar un marco de gestion industrial que Grupo de desarrollo / Alta
destaque los roles y las responsabilidades de liderazgo de la

las partes interesadas influyentes, defina los industria de CF

objetivos de desarrollo de la industria con base
en un cronograma especifico e integre
eficazmente los incentivos en el mercado.

Establecer un grupo de consultoria que ayude en Asesores externos, Alta
el desarrollo del crowdfunding en México (partes FOMIN

interesadas que tengan conocimiento e influencia

en los mercados internacionales y estén interesa-

das en el éxito del crowdfunding en México).
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Educar a los lideres

Acelerar el desarrollo del ecosistema de crowdfunding requerird lideres que expresen su opinién, estén
bien informados y que estén dispuestos y puedan provocar cambios evidentes en las politicas y normati-
vas que atafen a la industria. En este sentido, la novedad del crowdfunding, sobre todo como un meca-
nismo de valores e inversién, ha limitado la comprensién a fondo del impacto real del crowdfunding en
el emprendedurismo, la productividad empresarial, el empleo, el crecimiento econdmico y el enriqueci-
miento social. Para crear lideres locales en los sectores publico y privado, asi como en la sociedad civil, es
esencial aunar esfuerzos para involucrar a los actores clave y, con ello, desarrollar la industria.

Puntos a seguuir

Facilitadores

Prioridad

Organizar una serie de talleres con las partes
interesadas de los sectores publico y privado y las
organizaciones de la sociedad civil para informar a
los actores clave de los usos existentes y potencia-
les del crowdfunding en México, las restricciones
actuales del desarrollo del ecosistema de crowd-
funding, los principales riesgos relacionados con el
crowdfunding y el andlisis de los posibles roles de
los lideres principales y secundarios en la industria.
Incorporar presentacion del marco de gestion de
la industria cuando se complete.

INADEM, FOMIN

Alta

Apoyar el desarrollo del sitio web de la industria
mediante el respaldo, el contenido y la partici-
pacion activa en el desarrollo de la comunidad
en linea. Promocionar el sitio web y las noticias
relacionadas con la industria, los eventos y los
procedimientos adecuados mediante los canales
de comunicacion tradicionales (p. ej., medios de
prensa publica, boletines de la industria, etc.).

INADEM, FOMIN

Media

Promocionar la inclusion de los mecanismos
de crowdfunding en los programas de estudio
enfocados en los negocios y el desarrollo.

Secretaria de Edu-
caciéon, universidades

Baja
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6.4.4

Conectar a los expertos y las herramientas
con las MIPYME para ayudar a recaudary
hacer uso del capital

Una amplia gama de servicios profesionales —desde formacion de habilidades tecnoldgicas y estrategias
de comercializacion en las redes sociales hasta servicios de contaduria, seguros y asesoria juridica— podria
ser de gran ayuda para que los negocios, los inversionistas y las PCF participen de manera eficaz y produc-
tiva en el surgimiento del mercado del crowdfunding. Involucrar proactivamente estos recursos de apoyo
en el desarrollo del mercado garantiza un mejor producto y amplia la base de liderazgo para la industria.
Ayudar a los negocios a recaudar y hacer uso del capital al mejorar el acceso a estos recursos desarrollara
el sector de servicios de la economia conforme continuie creciendo y diversificandose.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad

Organizar conferencias sobre crowdfunding para INADEM, AMC Alta
promocionar la industria, desarrollar estrategias y
compartir los procedimientos adecuados.

Desarrollar e implementar un programa de inves- Universidades, AMC Media
tigacion que incluya un informe trimestral que
describa los desarrollos y logros de la industria.

Crear un grupo de trabajo en colaboracién con Empresas de servicio Baja
las empresas de servicio financiero para financiero, PCF,
desarrollar productos y servicios que las PCF asesores externos

podrian usar para reducir los riesgos y facilitar el
desarrollo del negocio.

Asignary respaldar el nombramiento de un INADEM, aceleradoras Baja
organizador para identificar, organizar y conectar de negocios

intencionalmente a los proveedores de servicio

de desarrollo empresarial; el grupo de desarrollo

de la industria podria asignar a la persona.
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FACILITADORES

Para garantizar que las tecnologias y aplicaciones de crowdfunding se usen
de la mejor manera posible, es necesario contar con ciertas estructuras y
condiciones externas. La infraestructura tecnoldgica, los marcos normativos,
las politicas fiscales y el capital humano son elementos esenciales que influ-
yen en la evolucion de la industria del crowdfunding. A la fecha, se ha hecho
poco hincapié en la adaptacion de estos elementos al panorama tecnologi-
co del siglo XXI. Sin embargo, como se ha podido observar, debido al posible
impacto que el crowdfunding puede tener en el desarrollo socioecondmico
local en México, es importante revisar el estado de estos elementos para de-
terminar la forma en que se pueden maodificar para apoyar el desarrollo del
ecosistema de crowdfunding sin crear efectos sociales 0 econdmicos adver-
sos. Una vez mas, se sefala que el fracaso inicial para apoyar el crowdfunding
mediante la creacion de una legislacion eficaz podria ser perjudicial para la
industria y reduce su posible impacto a largo plazo.

El desarrollo de una red de intermediarios autorizados y profesionales en el
desarrollo de negocios, asi como mejores leyes relacionadas con el uso de
nuevas tecnologias en linea y la proteccion de la propiedad intelectual son
elementos importantes que se necesitan para construir un mercado viable.
Las leyes y normativas actualizadas respaldadas por instituciones solidas con
mecanismos eficaces de supervision y cumplimiento mejoraran el marco ju-
ridico y normativo necesario para apoyar el ecosistema de crowdfunding en
Meéxico. Un sistema favorable también incluye una politica fiscal adecuada y
medidas Optimas para evitar actividades fraudulentas.
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.+ * . Desarrollar un entorno normativo

que genere confianza en el crowdfunding

Los cambios normativos especificos que apoyan la solicitud general y la venta de valores a perfiles demo-
graficos de inversionistas méas amplios tienen que equilibrarse con la proteccién de los inversionistas de
una manera que aumente la confilanza en los mercados de capital mexicanos. Pese a que se estan imple-
mentando diversos enfoques en muchos pafses, es esencial no ser demasiado normativos y analizar esto
en el contexto del régimen de valores mexicano existente. Garantizar la colaboracion entre los diversos
grupos de partes interesadas de los sectores publico y privado, asi como la sociedad civil, incrementara
la posibilidad de encontrar una solucidn politicamente viable. Un proceso simplificado que se disene sin
consenso y sin el escrutinio legislativo adecuado probablemente dara lugar a retrasos en el proceso legis-

lativo, como fue el caso de los EE. UU.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Establecer un marco legal que permita el crowdfun- CNBV, INADEM, Alta

ding basado en valores, incluidas las obligaciones de Secretaria de

los emisores para presentar informacién a los inversio- Hacienda

nistas y rendir informes con frecuencia.

Desarrollar un conjunto de recomendaciones legisla- AMC Alta

tivas para modernizar los valores mexicanos, la banca
y las leyes corporativas con el fin de facilitar el uso de
tecnologias en linea para actividades comerciales, in-
cluidas la solicitud, la venta y la liquidaciéon de valores:

Definir los umbrales de la financiacion (es decir, el nu-
mero de inversionistas acreditados o no acreditados
que pueden prestar o invertir a través del crowdfun-
ding), los tipos de entidades (individuos y empresas)
que son capaces de recaudar fondos a través de dife-
rentes campanas de crowdfunding (donacién, recom-

pensa, préstamo y acciones), los tipos de solicitud que

se permitan a través de las diferentes plataformas de
comunicacion y la aclaracién de las implicaciones le-

galesy el uso de las PCF y las redes sociales. Definir los

términos de las diversas estrategias de salida (es decir,
la venta de acciones ordinarias, capital del préstamo
y el pago de intereses, OPJ, etc.) y las sanciones por
incumplimiento.
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Apoyar el establecimiento de una nueva clasificacion
juridica para las inversiones de crowdfunding basado
en acciones que se enfoque en la predisposicidon de
las empresas mexicanas y los fondos de CE de estable-
cer entidades juridicas en otros paises.

Guiar un esfuerzo legislativo para aumentar la pro-
teccion a la propiedad intelectual y los datos en linea
(en el caso de gue estas cuestiones no se abordaran
de manera adecuada a través de las negociaciones
del Acuerdo Estratégico Trans-Pacifico de Asociacion
Econdmica en curso u otra legislacion nacional).

Determinar qué cambios se deben hacer a los marcos
juridicos y normativos existentes para permitir el uso
de productos y servicios que apoyen el crowdfunding
(p. €j., fondos en garantia, firmas digitales, seguro).

Ampliar la variedad de valores que legalmente se
negocian en México a través de agentes en linea.
Aclarar las disposiciones reglamentarias que

son propias de dichos valores y que requieren la
divulgacion de esta informacion a través de
plataformas de intermediacién en linea.

CNBV, INADEM Alta
CNBV, AMC, Alta
INADEM

AMC Media
CNBV, AMC Baja
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. Tomar medidas para mejorar
la infraestructura de seguridad
cibernética y evitar fraudes

Con el fin de usar el crowdfunding de manera eficaz, las personas deben aceptar el manejo de su informa-
cion personal y financiera en linea. Los bajos niveles de confianza vy la infraestructura de seguridad ciber-
nética poco desarrollada en México hacen de este sea un tema especialmente desafiante, pero impres-
cindible, que se debe abordar. El impulso hacia la privatizacion de la industria de las telecomunicaciones
presenta una oportunidad éptima para abordar las preocupaciones sobre seguridad cibernética a través
del sector privado.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Establecer un grupo de trabajo para disefiar mecanis- PCF, organismos encarga- Alta

mos eficaces con el fin de evitar fraudes y lavado de dos de hacer cumplir la ley,

dinero. Un buen punto de partida es incrementar AMIPC]

la severidad de las sanciones en caso de que use la
informacion de manera inadecuada, exista pirateria
informética y se presenten delitos cibernéticos.
Considerar incentivos que se le puedan brindar a las
empresas del sector privado para mejorar los sistemas
internos de seguridad cibernética.

Aumentar la asignacién de recursos a los organis- Coordinacioén para la Alta
mos publicos encargados de investigar y enjuiciar Prevencion de Delitos Elec-

los delitos cibernéticos, al mejorar la infraestructura tréonicos, Instituto Federal

de seguridad cibernética y mantener la integridad de Acceso a la Informacion

de los sistemas digitales. y Proteccion de Datos

Crear campanas de concientizacion para informar AMIPC| Alta

a los usuarios de internet sobre las mejoras en la
seguridad cibernética en México y las consecuen-
cias de las actividades ilegales.

Definir un modelo de operaciéon de “procedimiento CNBV, INADEM Alta
adecuado” para las PCF que cumplan con las normas

regulatorias nuevas y existentes, incluido el uso de

los sistemas existentes y procesos para la prevencion

y detencion de fraudes y lavado de dinero, a la vez

que se brinda proteccion a los inversionistas medi-

ante la transparencia y divulgacion de informacion.
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6.5.3
Garantizar que el régimen tributario
sea propicio para el crowdfunding

Las preocupaciones sobre el entorno tributario desfavorable también incrementan la necesidad de revisar
las implicaciones fiscales nacionales para las personas que participan en los mercados de capital privadoy,
por consiguiente, en el crowdfunding basado en valores. Las investigaciones sugieren que el volumen de
inversion es sumamente susceptible a los cambios en los impuestos y las tasas de interés?. Una politica fiscal
que sea propicia para el mercado del crowdfunding en México incrementara la cantidad de capital disponi-
ble para los emprendedores y las MIPYME que participan en una actividad econdmica productiva.

Puntos a seguir Facilitadores Prioridad
Investigar sobre el impacto econémico de los Secretaria de Hacienda Media
incentivos fiscales que se ofrecen para impulsar el (Sistema de Admin-
crowdfunding basado en valores. istracion Tributaria),

INADEM
Implementar programas de incentivos fiscales Secretarfa de Hacienda Media
para los inversionistas que inviertan a través de las (Sistema de Admin-
iniciativas de crowdfunding relacionadas con las istracion Tributaria),
incubadoras y aceleradoras de negocios. INADEM
Establecer exenciones fiscales para las pequenas CNBV, AMC, INADEM Media

empresas mediante el uso del crowdfunding
para financiar un emprendimiento o expansion
de las operaciones actuales. Definir las
caracteristicas especfificas de los negocios
calificados y establecer un limite en el aumento
de capital de crowdfunding elegible para este
tipo de exenciones.

79.Ramirez-Verdugo, Arturo R. “Tax Incentives and Business Investment: New Evidence from Mexico."
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Aumentar la capacidad del sector

financiero para apoyar el crowdfunding

El crowdfunding es una herramienta que las empresas de servicio financiero actuales pueden usar. Sin
embargo, pocas empresas participan activamente para ampliar la oferta de productos y servicios para
cumplir con las crecientes necesidades de la industria del crowdfunding. Hacer que estas empresas pres-
ten atencién a las oportunidades que brinda el crowdfunding apoyara a la industria en el desarrollo de las
fuentes de ingresos. Por otra parte, fortalecer la capacidad del sector financiero aumentara la confianza de
los inversionistas en el mercado mediante el aumento de la disponibilidad de productos que reduzcan
o mitiguen los riesgos, tales como servicios de depdsito o seguros. También puede ayudar a que los em-
prendedores que lanzan campanas de crowdfunding exitosas tengan acceso a los productos y servicios
financieros que se ajustan mas a sus necesidades conforme los negocios vayan creciendo.

Puntos a seguir Facilitadores

Prioridad

|dentificar los productos y servicios financieros INADEM, AMC
que puedan apoyar el desarrollo del ecosistema
de crowdfunding en México.

Los servicios importantes incluyen:

Servicios de pequenos depodsitos, fondos en
garantia y fideicomiso que garanticen la seguridad
de los fondos del donante/inversionista durante el
proceso del financiamiento.

Proveedores de sistema de pago digital que

puedan desarrollar soluciones de pago
pertinentes para el contexto local.

1.

Empresas de comercializacion secundaria (reventa)
con el fin de crear liquidez para los inversionistas

y permitir que las empresas tengan acceso a

otros servicios bancarios y de banca de inversion
tradicionales.

Alta
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Puntos a seguir

Facilitadores

Prioridad

Apoyar el desarrollo de cuentas financieras/micro
banca para facilitar la transferencia de fondos y
mejorar la eficacia de los fondos en garantia.

Investigar las posibilidades de desarrollo de un
mercado secundario privado para apoyar la expan-
sion del mercado de crowdfunding principal con
el fin de aumentar la liquidez del mercado para los
inversionistas y aprovechar las inversiones iniciales
con recursos adicionales.

Crear fondos iniciales para incrementar la liquidez
de capital en el mercado del crowdfunding.

Empresas de servicio Media
financiero, INADEM

Asesores externos, Baja
CNBV

Inversionistas privados Baja
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Las nuevas tecnologias han generado un gran numero de em-
prendimientos innovadores y oportunidades de negocio en México.
Hoy en dia, los emprendedores y los organizadores con diversos obje-
tivos ya estan usando los portales en linea para canalizar fondos para la
prueba y el desarrollo de productos, la expansion operacional, los pro-
yectos benéficos, las actividades artisticas, asi como otras iniciativas de
financiamiento colectivo. Han surgido plataformas basadas en donacion,
recompensa, préstamo y acciones para cumplir con las crecientes de-
mandas de financiamiento alterno. Sin embargo, estas plataformas han
creado oportunidades al aprovechando el ecosistema existente, el cual
todavia tiene que abordar completamente la evolucion de la tecnologia
moderna. Con el fin de facilitar el éxito de la industria a largo plazo, se de-

ben disenar e implementar con rapidez las reglas y normativas sensatas.




La falta de normativas, el riesgo de fraude u otras fallas podrian debilitar la capacidad del crowdfun-
ding para destinar capital a emprendedores y negocios. Las experiencias negativas relacionadas con el
crowdfunding a tan corta etapa podrian ser sumamente perjudiciales para su futuro desarrollo. Ademas,
debido a la desconfianza general en las aplicaciones de internet en México, es necesaria la educacion
publica y la promocién de los primeros logros para que se adopte ampliamente el crowdfunding. Los
actores del sector publico pueden ayudar a aligerar este escepticismo al incrementar la transparencia
institucional, mejorar la infraestructura de seguridad cibernética, aumentar la severidad en las sanciones
por infringir la privacidad digital y mejorar la eficacia del cumplimiento de la ley ante tales infracciones.

AUn existe una necesidad considerable de financiamiento entre los emprendedores y las MIPYME en
México. El crowdfunding tiene la gran capacidad de cubrir estas necesidades de financiacién y promover
el desarrollo del ecosistema emprendedor. Si bien los negocios mexicanos pueden hacer uso de las pla-
taformas existentes para recaudar fondos, es necesario coordinar esfuerzos para involucrar a los sectores
publicoy privado. Los negocios deberdn mejorar sus habilidades tecnoldgicas y su entendimiento sobre
cémo usar el crowdfunding de manera eficaz, asi como los riesgos del mismo. A nivel nacional, el sector
publico parece estar bien preparado para facilitar el disefio y la implementacion de las leyes necesarias
para apoyar el ecosistema de crowdfunding. El desarrollo de pardmetros especificos para el crowdfun-
ding basado en préstamos y en acciones, en particular, expandird oportunidades para los negocios y ge-
nerard conflanza entre los inversionistas. Si se pueden regular estas actividades como parte de la econo-
mia de libre mercado, el crowdfunding podria impulsar la economia emprendedora, exhortar la inversion
nacional y extranjera e incrementar el bienestar econédmico en todo el pais.

En la actualidad, pareciera que las pequenas y medianas empresas seran las que estén mejor capacitadas
para usar el crowdfunding basado en acciones. Estos negocios estan registrados en el sector formal, por
lo que resulta mas facil supervisarlos y regularlos. Conforme se desarrolle el ecosistema de crowdfunding,
continuaran surgiendo oportunidades viables de micro empresas, y mejoraran los incentivos para unir-
se a la economia formal. No obstante, las personas y los emprendedores podran seguir aprovechando
las oportunidades del crowdfunding basado en donacion, recompensa y préstamos para diversos fines.
Apoyar la calidad de las plataformas de crowdfunding no financiero y campanas, a la larga, deberia dar
paso al crowdfunding financiero. Sin embargo, en ambos casos, incrementar el acceso a internet, la dis-
ponibilidad de tarjetas de crédito y otros mecanismos de pago en linea, asi como promocionar el uso de
redes sociales, ayudara a incrementar la adopcion del crowdfunding.

En la actualidad, México se encuentra en un lugar Unico para acelerar el desarrollo del ecosistema de
crowdfunding, tanto nacional como internacionalmente. Aungue el crowdfunding es una industria que
todavia esta en ciernes, las condiciones basicas son lo suficientemente adecuadas para permitir que los
emprendedores y las pequefas empresas tengan acceso al financiamiento que cubra sus necesidades.
Si se logran realizar avances en el dmbito normativo a corto plazo, es probable que también surjan in-
numerables posibilidades de inversion. Ciertamente, existen retos que también se deberdn encarar. Sin
embargo, la creacion independiente de la Asociacion Mexicana de Crowdfunding, la participacion activa
de las agencias publicas como el INADEM vy las reformas econdmicas que se estan fomentando gracias
a la actual administracion son senales de optimismo para el éxito a largo plazo del crowdfunding como
una herramienta para la innovacion, el emprendedurismo, el crecimiento econdmico y la cohesion social.
Ademas, la cercania con los mercados capitales de los EE. UU, la cultura emprendedora del pais y la in-
fraestructura tecnoldgica adecuada (aunque inferior a la ideal) han creado un terreno fértil para el cultivo
del crowdfunding. Hoy en dia, la oportunidad es sélida para que México avance como lider regional al
pavimentar el camino para que el crowdfunding se desarrolle en toda América Latina y otros paises en
vias de desarrollo. No obstante, le corresponderd a las partes interesadas aprovechar la oportunidad que
tienen ante ellas.
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Massolution es una empresa lider de consultorfa e investigacion que se enfoca en el disefio y la imple-
mentacion de modelos de negocios de crowdsourcing y crowdfunding, asi como iniciativas de desa-
rrollo de ecosistemas a nivel nacional, institucional o empresarial. La metodologia de investigacion de
Massolution, conocida como C-STEP™ (crowdsourcing y crowdfunding para la transformacion social y el
rendimiento econdmico), la taxonomia de la industria de crowdfunding y las medidas utilizadas en este
informe se han desarrollado en el transcurso de varios afos de investigacion y multiples acuerdos de
asesoramiento tanto en los EE. UU. como a nivel internacional.

C-STEP™: CROWDSOURCING Y CROWDFUNDING PARA LA TRANSFORMACION SOCIAL Y EL RENDIMIEN-
TO ECONOMICO

C-STEP™ brinda un marco unificador para la estrategia, el disefo, la implementacion y la realizacion de
iniciativas que promocionen el crowdsourcing y crowdfunding. C-STEP™ brinda un conjunto de directri-
ces para:

Analizar el problema actual.

Definir y evaluar los enfoques para correlacionar la demanda de financiacion y la oferta de capital.

Analizar y evaluar los enfoques y mecanismos para la implementacion en los mercados especificos.

Identificar los posibles retos y formular soluciones apropiadas.
Para desarrollar este informe, se llevé a cabo una investigacion exhaustiva durante un periodo de cuatro
meses, con base en el marco C-STEP™ de Massolution, la cual se apoyd en las siguientes fuentes de infor-

macion:

Datos sobre la industria mundial del crowdfunding obtenidos de la encuesta anual de crowdfunding de
Massolution, asi como la publicacion del Informe de la industria 2013CF .

Entrevistas presenciales y recopilacion de datos con las principales partes interesadas de los sectores pu-
blico y privado en México durante julio de 2013.

Encuestas de plataformas de crowdfunding mexicanas.

Informacion relevante y revision de datos secundarios.
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El Informe de la industria 2013CF brinda un andlisis a fondo y Unico de las tendencias y la composicion
del mercado de crowdfunding mundial. Las 362 PCF (tanto activas como previas a su lanzamiento) pro-
porcionaron datos, mediante una encuesta en el sitio web de la industria: www.crowdsourcing.org. El
porcentaje de respuesta del 45 por ciento tuvo un incremento del 6 por ciento comparado con la En-
cuesta 2012CF de Massolution, y la calidad de las entregas dieron como resultado un 85 por ciento en el
indice de aceptacion. Massolution realizd una importante investigacion de seguimiento a través de otros
canales confiables para completar el perfil de la industria del crowdfunding mundial. Ochenta y cinco por
ciento de la estimacion total del mercado se explica a través de la investigacion primaria y secundaria; el
15 por ciento restante se extrapola al tomar en cuenta las distribuciones regionales y del modelo.

La recopilacion de datos principales se llevd a cabo mediante una serie de reuniones y talleres presen-
ciales con las principales partes interesadas en la Ciudad de México, del 10 al 12 de julio. Massolution se
reunié con las principales partes interesadas para recopilar informacion y percepciones locales con el fin
de entender la dindmica de la industria del crowdfunding emergente, incluidas las percepciones sobre
los desafios y las oportunidades en el mercado local.

El mercado de PCF actual en México esta en ciernes y, como tal, el desarrollo del mercado se encuentra
en una etapa inicial, cuando se ve desde el lado de la oferta. En la actualidad, existen aproximadamente
15 PCF que operan con una representacion relativamente uniforme en todos los tipos de modelos de
crowdfunding. Por consiguiente, si bien el conjunto de datos recopilados de las PCF no sera grande en
comparacion con los mercados desarrollados, serd importante para delimitar el panorama y los volime-
nes actuales del mercado.

A cada PCF se le envid una encuesta para recopilar informacion sobre las actividades de las PCF relacio-
nadas con::

Propietarios de las campanas
Campanas / Proyectos
Contribuciones

Crowdfunders / Contribuidores
Mercado del crowdfunding

La investigacion realizada condujo a un analisis mas amplio de México para aprender mas acerca del am-
biente empresarial, para saber de qué manera el crowdfunding podria prosperar o verse obstaculizado,
asi como un analisis a menor escala de las areas clave en las que se podrian requerir de intervenciones
con el propdsito de desarrollar el crowdfunding. La investigacion y el andlisis de este informe se enfocan
en cuatro dimensiones del contexto local que se consideran criticamente importantes para el éxito del
crowdfunding: la cultura, el ambiente politico, los ecosistemas econdmico y financiero, asi como las infra-
estructuras tecnoldgicas y empresariales.

80. "2013CF - The Crowdfunding Industry Report.”
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En esta publicacion, se examinan ejemplos de posibles categorias de casos de uso que tienen el
propdsito de crear una linea de base para el debate de las iniciativas que se podrian apoyar para el
desarrollo del ecosistema de crowdfunding en México.

El compromiso mutuo entre las diversas partes interesadas para la implementacion sistematica de
los casos de uso en una serie de fases se centrard con mayor eficacia en los recursos disponibles.
Los primeros logros de los diversos modelos de crowdfunding, a partir de una heterogeneidad de
socios, que apoyan una amplia gama de negocios atractivos con historias inspiradoras haran que
se sigan impulsando las inversiones en la industria. Construir el ambiente con la colaboracion de
un grupo diverso de partes interesadas es decisivo para sustentar el crecimiento.

Con el fin de promocionar el crowdfunding, los proyectos deberfan considerar estrategias para
maximizar la visibilidad de los emprendimientos exitosos. Ademas, es necesario evaluar el riesgo
de fraude y se deben tomar las medidas necesarias para aminorarlo. Para los casos de uso que con-
tribuirian a la creacion del ambiente, se consideraron las contribuciones que se harian en las areas
de: infraestructura, tecnologia, productos, herramientas, habilidad juridica, desarrollo de liderazgo,
actor del desarrollo, fomento del emprendedurismo y sustentabilidad.

Las instituciones académicas son impulsores decisivos del éxito econdmico y una de las grandes
fuentes del desarrollo y éxito de nuevos negocios. La participacion de las universidades podria ser
valiosa no solo para educary apoyar a los emprendedores, sino en la investigacion de los supuestos
y las inversiones esenciales que se hacen en la industria emergente. Un modelo de crowdfunding
universitario podria incluir crowdfunding para la investigacién, la comercializaciéon de la investiga-
cién y el apoyo de los negocios desarrollados mediante programas de gestion a emprendedores
Yy Negocios.

La educacion y las redes de apoyo proporcionadas a través de aceleradoras e incubadoras de ne-
gocios ayudan a los propietarios de negocios y emprendedores a fortalecer su capacidad. Esto
también aumenta la confianza del mercado, ya que los destinatarios de la inversion de capital pri-
vado tendran los recursos y el apoyo para mantener la rendicién de cuentas de los inversionistas.
El crowdfunding tiene la Unica oportunidad de apoyar y ser apoyado por una red de aceleradoras
e incubadoras de negocios al integrar una conexion deliberada entre la aceleradora e incubadora.
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La atencion deberia centrarse en desarrollar al emisor localmente, pero a la vez permitirles recaudar
capital tanto en el mercado nacional como en el de los Esatados Unidos. El perfil de la incubadora
proporcionaria la supervision adicional que se desea y el apoyo operacional para incrementar la
confianza del inversionista.

El éxito del mercado de microfinanzas entre particulares no ha evolucionado junto con el conti-
nuo de capital para crear una opcion de segunda etapa. La opcion de segunda etapa apoyaria la
migracion del escenario “entre particulares” a uno entre “particular y organizacion”. Una iniciativa
mexicana para conectar la fuente de capital con el motor del crowdfunding podria ser sumamente
poderosa.

En Estados Unidos y Europa, el crowdfunding se apoyd primero en el ambito no financiero. Existe
un apoyo importante para el crowdfunding en el sector fildntropo, lo que crearia una base para el
trabajo de crowdfunding basado en valores. Por ejemplo, una sociedad entre una institucion de
desarrollo y una fundacion filantrépica para apoyar un tipo de sitio de crowdfunding hibrido basa-
do en la donacién y el préstamo que se enfoque en las zonas rurales de México.

El alcance del mercado y la capacidad de las grandes industrias de primera clase en México ofrecen
una excelente oportunidad para establecer rapidamente y, luego, institucionalizar la manera como
funciona el crowdfunding. Se pueden crear sinergias entre las grandes empresas de México vy el
crowdfunding de las MIPYME mexicanas para desarrollar de manera rapida oportunidades en los
sectores de telecomunicaciones, entretenimiento e inmobiliarios.
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